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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Penelitian  

 Pasar Modal di Indonesia masih belum menjadi pilihan investasi utama bagi 

sebagian besar masyarakat. Hal ini tercermin dari jumlah investor domestik yang 

relatif rendah dibanding dengan potensi pasar yang ada serta keterbatasan variasi 

instrumen yang tersedia. Minimnya partisipasi investor dalam pasar modal 

menimbulkan berbagai pertanyaan, mengingat sektor ini memiliki potensi yang 

menjanjikan dan berperan penting dalam mendukung fungsi ekonomi dan 

keuangan, terutama dalam penghimpunan dana serta alokasi sumber daya ke sektor 

produktif.1 

 Dalam beberapa tahun terakhir, jumlah investor ritel di Pasar Modal 

Indonesia meningkat, didorong oleh kemudahan akses digital dan meningkatnya 

literasi keuangan. Pemerintah dan regulator seperti OJK dan BEI juga aktif 

mendorong penguatan pasar melalui edukasi dan pengembangan produk, termasuk 

berbasis syariah. Meski demikian, tantangan seperti volatilitas pasar, persepsi risiko 

tinggi, dan minimnya pemahaman publik masih menjadi hambatan. Oleh karena itu, 

pemahaman mendalam tentang mekanisme pasar dan instrumen investasi, termasuk 

melalui indeks saham, menjadi semakin penting.2 

 Indeks harga saham merupakan indikator utama yang mencerminkan 

pergerakkan harga saham di pasar modal. Indeks ini berfungsi sebagai tren pasar 

yang menggambarkan kondisi pasar pada suatu waktu, apakah sedang mengalami 

peningkatan aktivitas atau justru mengalami perlambatan. Dengan demikian, indeks 

saham tidak hanya mencerminkan kinerja saham secara individual, tetapi juga 

secara keseluruhan (kinerja pasar). 

                                                      
 

 1 Buddy Septiant. Pengungkap Strategi Investor Institusi Sebagai penggerak utama 

kenaikan harga saham. BSK Capital, 2016. 

 2 Andy, Herzalina & Nurfitri. Mengenal investasi di pasar modal: Melalui sekolah pasar 

modal Bursa Efek Indonesia. (Asadel Liamsindo Teknologi, 2024), 22. 
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 I$nde$ks Saham Syari$ah I$ndone$si$a (I$SSI$) i$alah se$buah i$nde$ks yang 

me$nggambarkan ki$ne$rja ke$se$luruhan saham yang me$me$nuhi$ pri$nsi$p syari$ah dan 

te$rdaftar di$ Bursa E$fe$k I$ndone$si$a (BE$I$). I$nde$ks i$ni$ me$ncakup se$mua saham yang 

te$rcatat dalam Daftar E$fe$k Syari$ah (DE$S) dan te$lah me$me$nuhi$ ke$te$ntuan syari$ah 

yang di$te$tapkan ole$h Otori$tas Jasa Ke$uangan (OJK). Se$ti$ap e$nam bulan se$kali$, 

konsti$tue$n I$SSI$ di$e$valuasi$ dan hasi$l e$valuasi$nya di$publi$kasi$kan pada awal bulan 

be$ri$kutnya. Pe$nye$suai$an konsti$tue$n juga bi$sa di$lakukan ji$ka ada saham syari$ah baru 

yang te$rdaftar atau ji$ka saham te$rte$ntu di$ke$luarkan dari$ DE$S. Pe$rhi$tungan I$SSI$ 

di$lakukan de$ngan me$nggunakan rata-rata te$rti$mbang kapi$tali$sasi$ pasar, yang 

me$nce$rmi$nkan total ni$lai$ pasar dari$ saham-saham syari$ah yang te$rdaftar. Tahun 

dasar untuk pe$rhi$tungan i$nde$ks i$ni$ adalah De$se$mbe$r 2007, yang be$rte$patan de$ngan 

di$mulai$nya pe$ne$rbi$tan DE$S. I$SSI$ re$smi$ di$luncurkan pada 12 Me$i$ 2011 de$ngan 

tujuan me$mbe$ri$kan i$ndi$kator ki$ne$rja bagi$ saham syari$ah di$ pasar modal I$ndone$si$a 

se$rta me$ni$ngkatkan transparansi$ dan daya tari$k i$nve$stasi$ be$rbasi$s syari$ah. 

 Pasar modal me$rupakan salah satu e$le$me$n pe$nti$ng yang me$ndorong 

pe$rtumbuhan pe$re$konomi$an di$ I$ndone$si$a. Se$bagai$ sarana i$nve$stasi$, pasar modal 

me$nawarkan pe$luang yang me$nari$k bagi$ be$rbagai$ kalangan, te$rutama bagi$ i$nve$stor 

dari$ ke$las me$ne$ngah ke$ atas. Daya tari$k i$ni$ di$dukung ole$h e$fi$si$e$nsi$ si$ste$m transaksi$ 

se$rta ke$mudahan akse$s te$rhadap be$rbagai$ i$nstrume$n i$nve$stasi$ yang te$rse$di$a. Se$lai$n 

i$tu, pe$rke$mbangan te$knologi$  ke$uangan dan di$gi$tali$sasi$ di$ se$ktor pasar modal 

se$maki$n me$ni$ngkatkan mi$nat i$nve$stor de$ngan me$mbe$ri$kan ke$mudahan dalam 

be$rtransaksi$ se$rta me$mpe$rce$pat prose$s i$nve$stasi$.3  

 Dalam akti$vi$tas di$ pasar, umumnya te$rdapat barang atau jasa yang 

di$pe$rjualbe$li$kan. Hal yang sama be$rlaku di$ pasar modal, di$ mana i$nstrume$n yang 

di$pe$rdagangkan di$ke$nal se$bagai$ i$nstrume$n pasar modal. I$nstrume$n i$ni$ be$rupa surat-

surat be$rharga yang dapat di$pe$rjualbe$li$kan ke$mbali$ ole$h pe$mi$li$knya, bai$k be$rsi$fat 

ke$pe$mi$li$kan, se$pe$rti$ saham, maupun yang be$rsi$fat utang se$pe$rti$ obli$gasi$ atau sukuk. 

                                                      
 

 3 Sefiyani et al. Capital market top secret: Ramuan sukses bisnis pasar modal Indonesia. 

(Penerbit Andi, 2021). 
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Dalam pe$ne$li$ti$an i$ni$, fokus pe$mbahasan akah di$arahkan pada i$nstrume$n i$nve$stasi$ 

saham se$bagai$ salah satu be$ntuk i$nve$stasi$ yang umum di$gunakan di$ pasar modal. 

 Salah satu pe$rusahaan yang li$sti$ng di$ I$nde$ks Saham Syari$ah I$ndone$si$a 

(I$SSI$) se$jak 2011 sampai$ se$karang yai$tu Pe$rusahaan yang be$rge$rak di$ bi$dang Sub 

Se$ktor Otomoti$f yai$tu PT Se$lamat Se$mpurna Tbk. (SMSM), PT I$ndo Kordsa Tbk 

(BRAM), PT Astra I$nte$rnasi$onal Tbk (ASI$I$), PT Astra Otopart Tbk (AUTO), PT 

Bi$ntraco Dharma Tbk (CARS), PT Multistrada Arah Sarana Tbk (MASA), dan PT 

Indomobil Sukses Internasional. I$ndustri$ Otomoti$f i$ni$ me$rupakan salah satu se$ktor 

strate$gi$s yang me$mi$li$ki$ kontri$busi$ si$gni$fi$kan te$rhadap pe$re$konomi$an global, 

te$rutama di$ I$ndone$si$a. Se$ktor i$ni$ ti$dak hanya be$rpe$ran dalam pe$ni$ngkatan produk 

dome$sti$k bruto (PDB), te$tapi$ juga dalam pe$nci$ptaan lapangan ke$rja, pe$ni$ngkatan 

i$nve$stasi$, se$rta pe$nge$mbangan te$knologi$ dan i$novasi$ i$ndustri$. Be$rdasarkan data dari$ 

Gabungan I$ndustri$ Ke$ndaraan Be$rmotor I$ndone$si$a (GAI$KI$NDO), i$ndustri$ otomoti$f 

I$ndone$si$a te$rus me$ngalami$ pe$rke$mbangan dari$ tahun ke$ tahun, di$dorong ole$h 

me$ni$ngkatnya pe$rmi$ntaan pasar dome$nti$k dan e$kspor. Namun, i$ndustri$ i$ni$ juga 

me$nghadapi$ be$rbagai$ tantangan, se$pe$rti$ fluktuasi$ harga bahan baku, ke$bi$jakan 

re$gulasi$ yang ke$tat, se$rta dampak dari$ pande$mi$ covi$d-19 yang me$ngganggu rantai$ 

pasok global dan pe$rmi$ntaan konsume$n.  

 Pe$rtumbuhan e$konomi$ yang te$rus me$ni$ngkat di$ I$ndone$si$a turut me$ndorong 

pe$rsai$ngan yang se$maki$n ke$tat di$ duni$a bi$sni$s, bai$k di$ ti$ngkat nasi$onal maupun 

i$nte$rnasi$onal. Dalam me$nghadapi$ pe$rsai$ngan te$rse$but, pe$rusahaan di$tuntut untuk 

me$mpe$rkuat strate$gi$ bi$sni$snya, te$rmasuk dalam aspe$k pe$masaran, promosi$, se$rta 

manaje$me$n ke$uangan. Salah satu tantangan utama yang di$hadapi$ se$mua pe$rusahaan 

bagai$mana me$ngalokasi$kan sumbe$r daya yang di$mi$li$ki$ se$cara opti$mal guna 

me$ncapai$ tujuan utama, yai$tu me$ni$ngkatkan profi$tabi$li$tas dan me$mpe$rtahankan 

ke$be$rlanjutan bi$sni$s dalam di$nami$ka pasar yang kompe$ti$ti$f.   

Sektor otomotif, sebagai bagian penting dari industri manufaktur Indonesia, 

tidak hanya berperan dalam mendukung pertumbuhan ekonomi tetapi juga 

menciptakan lapangan pekerjaan dan mendorong perkembangan teknologi serta 

inovasi. Dalam beberapa tahun terakhir, meskipun industri otomotif mengalami 

perkembangan yang signifikan, perusahaan-perusahaan di sektor ini masih 
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menghadapi tantangan besar yang berkaitan dengan pengelolaan modal kerja 

(working capital) dan profitabilitas. Pengelolaan modal kerja yang efisien sangat 

penting bagi perusahaan otomotif, karena dapat menentukan seberapa baik 

perusahaan dapat mengelola aset lancar dan kewajiban lancarnya untuk mendukung 

operasi dan pertumbuhannya. 

Profi$tabi$li$tas i$alah ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$nghasi$lkan laba dari$ 

akti$vi$tas ope$rasi$onalnya se$lama pe$ri$ode$ te$rte$ntu. Ti$ngkat profi$tabi$li$tas ti$nggi$ suatu 

pe$rusahaan dapat di$anali$si$s me$lalui$ laporan ke$uangan, khususnya de$ngan 

me$nggunakan rasi$o profi$tabi$li$tas. Rasi$o i$ni$ me$nggambarkan e$fe$kti$vi$tas pe$rusahaan 

dalam me$nghasi$lkan ke$untungan se$rta me$nce$rmi$nkan ki$ne$rja ke$uangan se$cara 

ke$se$luruhan.4 

Pada tahun 2020, dampak dari$ pande$mi$ Covi$d-19 mulai$ di$rasakan se$cara 

luas, te$rmasuk ole$h pe$rusahaan-pe$rusahaan di$ se$ktor otomoti$f. Salah satu 

pe$rusahaan be$sar yang be$rge$rak di$ bi$dang i$ni$ me$ncatat pe$nurunan laba be$rsi$h yang 

si$gni$fi$kan. Laba be$rsi$h pe$rusahaan te$rse$but anjlok hi$ngga 53 pe$rse$n di$bandi$ngkan 

tahun se$be$lumnya, yai$tu dari$ Rp 21,70 tri$li$un pada 2019 me$njadi$ hanya Rp 10,28 

tri$li$un pada 2020. Pe$nurunan i$ni$ te$rutama di$se$babkan ole$h te$rge$rusnya se$ktor 

otomoti$f aki$bat pe$mbatasan akti$vi$tas se$lama masa pande$mi$, yang be$rdampak 

langsung pada pe$ndapatan konsoli$dasi$an grup. Pe$ndapatan te$rse$but turun se$be$sar 

26 pe$rse$n, dari$ Rp 237,16 tri$li$un me$njadi$ Rp 175 tri$li$un. Se$cara khusus, di$vi$si$ 

otomoti$f me$ngalami$ pe$nurunan laba hi$ngga 68 pe$rse$n, me$njadi$ Rp 2,7 tri$li$un. 

Angka i$ni$ me$nce$rmi$nkan turunnya volume$ pe$njualan se$cara drasti$s se$lama pe$ri$ode$ 

pe$mbatasan sosi$al.  

Me$ski$ de$mi$ki$an, se$te$lah me$ngalami$ ke$rugi$an be$rsi$h pada kuartal ke$dua, 

di$vi$si$ otomoti$f be$rhasi$l ke$mbali$ me$ncatatkan ke$untungan di$ se$me$ste$r ke$dua tahun 

2020, se$i$ri$ng de$ngan pe$longgaran ke$bi$jakan pe$mbatasan dan di$mulai$nya pe$muli$han 

e$konomi$ se$cara be$rtahap. Me$ski$pun se$cara ke$se$luruhan laba me$ngalami$ pe$nurunan 

tajam se$lama masa pande$mi$, mulai$ te$rli$hat adanya si$nyal pe$muli$han, di$tandai$ 

                                                      
 

 4 Yeye & Tri. Reaksi signal rasio profitabilitas dan rasio solvabilitas terhadap return 

saham perusahaan. Dinamika keuangan dan perbankan, 3(1), (Mei, 2011): 17-37. 
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de$ngan pe$ni$ngkatan ki$ne$rja pada paruh ke$dua tahun te$rse$but. Hal i$ni$ me$nunjukkan 

bahwa pe$rusahaan mampu be$radaptasi$ dan te$tap me$njalankan ope$rasi$onalnya di$ 

te$ngah ke$ti$dakpasti$an. Ke$be$rhasi$lan pe$muli$han i$ni$ sangat be$rgantung pada 

pe$muli$han se$ktor otomoti$f dan jasa ke$uangan, stabi$li$sasi$ harga komodi$tas, se$rta 

me$ni$ngkatnya daya be$li$ masyarakat se$bagai$ dampak dari$ me$mbai$knya kondi$si$ 

e$konomi$ nasi$onal.  

 Me$ni$ngkatkan laba pe$rusahaan i$alah salah satu strate$gi$ yang dapat 

di$gunakan agar dapat me$nge$valuasi$ ki$ne$rja pe$rusahaan, me$re$ncanakan tujuan di$ 

masa me$ndatang se$rta me$ni$lai$ ke$be$rhasi$lan pe$rusahaan yang dapat di$li$hat me$lalui$ 

laporan ke$uangan. Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) adalah rasi$o yang di$gunakan untuk 

me$ni$lai$ ti$ngkat profi$tabi$li$tas suatu pe$rusahaan.5 Rasi$o i$ni$ me$nunjukkan se$be$rapa 

be$sar pe$rse$ntase$ laba be$rsi$h yang di$hasi$lkan dari$ se$ti$ap pe$njualan. NPM be$rguna 

untuk me$nge$valuasi$ se$jauh mana pe$rusahaan dapat me$nge$lola pe$nge$luaran yang 

te$rkai$t de$ngan prose$s pe$njualannya, se$rta me$ngukur se$be$rapa e$fi$si$e$n pe$rusahaan 

dalam me$nghasi$lkan ke$untungan be$rsi$h dari$ pe$ndapatan yang di$pe$role$h.6 

 Dari$ pe$rspe$kti$f i$nve$stor, Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) me$rupakan salah satu 

i$ndi$kator pe$nti$ng dalam me$ni$lai$ pote$nsi$ masa de$pan se$buah pe$rusahaan. Rasi$o i$ni$ 

me$nggambarkan ti$ngkat e$fi$si$e$nsi$ pe$rusahaan dalam me$ngubah pe$ndapatannya 

me$njadi$ laba be$rsi$h. Se$maki$n ti$nggi$ NPM, se$maki$n be$sar ke$mampuan pe$rusahaan 

dalam me$rai$h laba yang opti$mal. Se$bali$knya, ji$ka pe$njualan pe$rusahaan me$ni$ngkat 

te$tapi$ ti$dak me$nghasi$lkan laba, hal i$ni$ dapat be$rdampak buruk pada ke$langsungan 

pe$rusahaan. Tujuan jangka pe$nde$k yang ti$dak te$rcapai$, gangguan pada akti$vi$tas 

ope$rasi$onal, dan ke$gagalan dalam me$ncapai$ tujuan jangka panjang akan 

me$nye$babkan pe$nurunan NPM. Ole$h kare$na i$tu, rasi$o profi$tabi$li$tas me$njadi$ me$tri$ks 

yang sangat pe$nti$ng untuk me$ni$lai$ ke$mampuan pe$rusahaan dalam me$mpe$rtahankan 

laba se$cara be$rke$lanjutan. 

                                                      
 

 5 I Made Sudana, Manajemen  Keuangan  Perusahaan. Teori  dan  Praktik.  (Erlangga. 

Jakarta, 2011), 26. 

 6 Irham Fahmi, Analisis Laporan Keuangan (Bandung: Alfabeta ,2012), 136. 
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 Te$rdapat be$be$rapa faktor yang me$me$ngaruhi$ nai$k turunnya Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) pe$rusahaan antara lai$n adalah Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT). 

Pe$rputaran Modal Ke$rja (WCT) me$rupakan rasi$o yang di$gunakan untuk me$ngukur 

ke$e$fe$kti$fan pe$nggunaan modal ke$rja pe$rusahaan dalam pe$ri$ode$ te$rte$ntu, yai$tu 

se$be$rapa e$fi$si$e$n modal ke$rja be$rputar se$lama satu pe$ri$ode$.7 WCT dapat 

me$mpe$ngaruhi$ ki$ne$rja pe$rusahaan dalam me$nghasi$lkan laba, kare$na modal ke$rja 

di$gunakan untuk me$me$nuhi$ ke$butuhan ope$rasi$onal, se$pe$rti$ pe$mbe$li$an bahan baku. 

Ji$ka pe$rputaran modal ke$rja (WCT) be$rjalan lambat, pe$rusahaan akan me$ngalami$ 

ke$suli$tan dalam me$me$nuhi$ ke$butuhan bahan baku, yang pada gi$li$rannya dapat 

me$nghambat prose$s pe$njualan dan ki$ne$rja pe$rusahaan.8 

 Pe$njualan adalah salah satu aspe$k utama dalam strate$gi$ pe$masaran yang 

be$rpe$ran pe$nti$ng dalam ke$be$rhasi$lan pe$rusahaan. Se$bagai$ sumbe$r utama 

pe$ndapatan, ti$ngkat pe$njualan yang ti$nggi$ dapat be$rkontri$busi$ langsung te$rhadap 

pe$ni$ngkatan profi$tabi$li$tas dan daya sai$ng pe$rusahaan di$ pasar. Se$maki$n be$sar 

volume$ pe$njualan, se$maki$n be$sar pula pe$ndapatan yang dapat di$pe$role$h, de$ngan 

catatan bahwa pe$rusahaan mampu me$nge$lola bi$aya ope$rasi$onal se$cara e$fi$si$e$n. 

Pe$njualan Be$rsi$h (Ne$t Sale$s) me$rujuk pada total pe$ndapatan yang di$pe$role$h dari$ 

akti$vi$tas pe$njualan se$te$lah di$kurangi$ de$ngan pe$nge$mbali$an barang, potongan harga, 

bi$aya pe$ngi$ri$man yang di$tanggung pe$rusahaan, se$rta di$skon pe$njualan yang 

di$be$ri$kan ke$pada pe$langgan.9 

 Pe$njualan be$rsi$h me$njadi$ i$ndi$kator pe$nti$ng dalam me$ni$lai$ e$fe$kti$fi$tas 

strate$gi$ pe$njualan dan ki$ne$rja ke$uangan pe$rusahaan se$cara me$nye$luruh, di$ mana 

se$maki$n ti$nggi$ ni$lai$ pe$njualan yang di$capai$, se$maki$n be$sar pula pote$nsi$ ke$untungan 

yang dapat di$pe$role$h. Namun, pe$ni$ngkatan pe$njualan ti$dak se$lalu se$jalan de$ngan 

pe$ni$ngkatan laba ji$ka pe$rusahaan ti$dak mampu me$nge$lola bi$aya produksi$ dan 

ope$rasi$onalnya de$ngan bai$k. Ole$h kare$na i$tu, pe$nti$ng untuk me$nganali$si$s 

                                                      
 

 7 Darsono dan Ashari. Pedoman Praktis Memahami Laporan Keuangan. Andi Offset. 

(Yogyakarta, 2014). 

 8 Rolos et al. “Modal  Kerja  Pengaruhnyaterhadap  Net  Profit  Margin  pada  Perusahaan  

Tambang  yang  Terdaftar  di  Bursa  Efek Indonesia”. Jurnal EMBA.Vol.2 No. 2, (2014), 890-901. 
 9 Soemarso, Akuntansi Suatu Pengantar, (Jakarta: Rineka Cipta, 1995), 253.  
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bagai$mana Ne$t Sale$s dapat me$mpe$ngaruhi$ Ne$t Profi$t Margi$n (NPM), yang 

me$nce$rmi$nkan se$jauh mana pe$rusahaan mampu me$ngonve$rsi$ pe$ndapatan me$njadi$ 

laba be$rsi$h.  

 Namun ada tantangan be$sar yang harus di$hadapi$ i$alah Fi$rm Si$ze$. Fi$rm Si$ze$ 

i$alah me$nce$rmi$nkan total ase$t yang di$mi$li$ki$ ole$h pe$rusahaan te$rse$but. Se$maki$n 

be$sar ukuran pe$rusahaan, se$maki$n be$sar pula ase$t yang di$mi$li$ki$nya, dan se$maki$n 

banyak dana yang di$butuhkan untuk me$mpe$rtahankan ke$langsungan ke$gi$atan 

ope$rasi$onal pe$rusahaan. Ke$unggulan i$ni$ me$mungki$nkan pe$rusahaan untuk le$bi$h 

fle$ksi$be$l dalam me$nge$lola modal ke$rja dan me$ni$ngkatkan e$fi$si$e$nsi$ ope$rasi$onal, 

yang pada akhi$rnya be$rdampak pada profi$tabi$li$tas yang bai$k.10 Namun, pe$rusahaan 

be$sar juga be$rpote$nsi$ me$nghadapi$ tantangan dalam hal bi$rokrasi$ yang komple$ks, 

ti$nggi$nya bi$aya ope$rasi$onal, se$rta kurangnya fle$ksi$be$li$tas dalam me$nghadapi$ 

pe$rubahan pasar.  

 Dalam konte$ks i$ni$, ukuran pe$rusahaan (fi$rm si$ze$) be$rfungsi$ se$bagai$ vari$abe$l 

memediasi$ dalam hubungan antara Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT), Ne$t Sale$s, 

dan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM). Ukuran pe$rusahaan me$nce$rmi$nkan kapasi$tas dan 

sumbe$r daya yang di$mi$li$ki$ untuk me$njalankan ope$rasi$onal bi$sni$s. Pe$rusahaan be$sar 

bi$asanya me$mi$li$ki$ ke$unggulan dalam me$nge$lola modal ke$rja de$ngan le$bi$h e$fi$si$e$n 

di$bandi$ngkan de$ngan pe$rusahaan ke$ci$l. De$ngan akse$s yang le$bi$h luas te$rhadap 

pe$mbi$ayaan, pe$masok, dan te$knologi$, pe$rusahaan be$sar ce$nde$rung le$bi$h mampu 

me$ngopti$malkan pe$nggunaan modal ke$rja, yang pada akhi$rnya dapat me$mbe$ri$kan 

dampak posi$ti$f te$rhadap pe$ni$ngkatan profi$tabi$li$tas.  

 Ji$ka fi$rm si$ze$ te$rlalu ti$nggi$, ada ke$mungki$nan dampak ne$gati$f yang muncul. 

Pe$rusahaan be$sar ce$nde$rung me$nghadapi$ bi$rokrasi$ yang le$bi$h komple$ks, bi$aya 

ope$rasi$onal yang le$bi$h ti$nggi$, se$rta tantangan dalam me$njaga fle$ksi$be$li$tas bi$sni$s. 

Se$lai$n i$tu, pe$rusahaan be$sar juga le$bi$h re$ntan te$rhadap ri$si$ko si$ste$mi$k dan 

volati$li$tas pasar yang dapat me$ngganggu ki$ne$rja ke$uangan me$re$ka dalam jangka 

panjang. Namun se$bali$knya, ji$ka fi$rm si$ze$ turun, akse$s te$rhadap pe$ndanaan 

                                                      
 

 10 Utami & Prasetyo. Firm Size sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan Keuangan 

Perusahaan. Jurnal Riset Keuangan, 9(3), (2021), 180-195. 
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e$kste$rnal bi$sa me$njadi$ le$bi$h te$rbatas, yang dapat be$rdampak pada pe$nge$lolaan 

modal ke$rja. De$ngan ke$te$rbatasan modal ke$rja, pe$rusahaan mungki$n me$ngalami$ 

ke$suli$tan dalam me$njaga Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT), dari$ si$si$ ne$t sale$s, 

pe$rusahaan yang le$bi$h ke$ci$l mungki$n ke$hi$langan daya sai$ng dalam pasar kare$na 

ke$te$rbatasan dalam jari$ngan di$stri$busi$, kapasi$tas produksi$ yang le$bi$h re$ndah, atau 

daya tawar yang le$bi$h le$mah te$rhadap pe$masok dan pe$langgan. Hal i$ni$ dapat 

me$nye$babkan pe$nurunan volume$ pe$njualan, se$hi$ngga me$ski$pun pe$rusahaan 

be$rhasi$l me$njaga e$fi$si$e$nsi$ ope$rasi$onal, skala e$konomi$ yang le$bi$h ke$ci$l dapat 

me$mbuat bi$aya pe$r uni$t me$njadi$ le$bi$h ti$nggi$, yang pada akhi$rnya be$rpote$nsi$ 

me$ne$kan NPM. 

 De$ngan de$mi$ki$an, penting untuk memahami hubungan antara Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r (WCT), Ne$t Sale$s, dan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM), serta Firm Size 

sebagai variabel mediasi dalam hubungan-hubungan tersebut. 

 Perusahaan-perusahaan yang bergerak di sektor otomotif memiliki peranan 

strategis dalam perekonomian Indonesia. Sektor ini mencakup berbagai jenis 

perusahaan, mulai dari produsen kendaraan bermotor, pemasok suku cadang, 

hingga perusahaan-perusahaan yang bergerak dalam distribusi dan penjualan. 

Indonesia, dengan jumlah penduduk yang besar dan daya beli yang terus 

berkembang, menjadikan pasar otomotif sebagai salah satu sektor industri yang 

menjanjikan. Perusahaan otomotif di Indonesia tidak hanya berkontribusi pada 

produk domestik bruto (PDB), tetapi juga menciptakan lapangan kerja, mendorong 

inovasi teknologi, dan menjadi penggerak utama dalam perekonomian berbasis 

manufaktur. Selain itu, industri otomotif juga berperan penting dalam 

meningkatkan daya saing global Indonesia, melalui ekspor kendaraan dan suku 

cadang ke berbagai negara. Namun, perusahaan otomotif juga menghadapi 

tantangan besar terkait fluktuasi permintaan pasar, perubahan regulasi, serta 

masalah dalam pengelolaan modal kerja dan profitabilitas yang memerlukan 

strategi yang tepat guna menjaga kelangsungan dan pertumbuhannya di pasar yang 

semakin kompetitif.   
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Tabel 1. 1 

Data Perkembangan Working Capital Turnover (WCTO), Net Sales, Net Profit 

Margin (NPM), dan Firm Size Pada Perusahaan Sub Sektor Otomotif yang 

Terdaftar di ISSI Periode 2020-2024 

PE$RUSAHAAN TAHUN 

X Y Z 

WCTO Ke$t 
Ne$t 

Sale$s 
Ke$t NPM 

K

e$t 

Fi$rm 

Si$ze$ 
Ke$t 

PT SE$LAMAT 

SE$MPURNA 

(SMSM) 

2020 5.12 ↑ -0.8 ↑ 16.7 ↑ 15.03 ↑ 

2021 1.96 ↓ 28.74 ↑ 17.5 ↑ 15.17 ↑ 

2022 1.92 ↓ 8.77 ↓ 18.63 ↑ 15.33 ↑ 

2023 1.72 ↓ 4.82 ↓ 19.28 ↑ 15.47 ↑ 

2024 1.69 ↓ 2.75 ↓ 19.80 ↑ 15.53 ↑ 

PT I$NDO 

KORSA (BRAM) 

2020 2.69 ↓ -0.31 ↑ -2.53 ↓ 19.39 ↓ 

2021 1.96 ↓ -0.98 ↓ 17.49 ↑ 15.17 ↓ 

2022 1.92 ↓ 0.09 ↑ 18.63 ↑ 15.33 ↑ 

2023 1.72 ↓ 0.05 ↓ 19.28 ↑ 15.47 ↑ 

2024 12.58 ↑ 47.65 ↑ 6.17 ↓ 17.74 ↑ 

PT ASTRA 

I$NTE$RNASI$ON

AL (ASI$I$) 

2020 3.76 ↓ -0.26 ↑ 10.61 ↑ 26.55 ↑ 

2021 4.14 ↑ 0.33 ↑ 10.97 ↑ 26.63 ↑ 

2022 4.97 ↑ 0.29 ↓ 13.41 ↑ 26.75 ↑ 

2023 7.68 ↑ 0.05 ↓ 14.05 ↑ 26.82 ↑ 

2024 7.58 ↓ 0.05 = 13.12 ↓ 13.07 ↓ 

PT ASTRA 

OTOPART 

(AUTO) 

2020 4.99 ↑ 0.23 ↑ -0.32 ↓ 16.53 ↓ 

2021 6.58 ↑ 0.28 ↑ 4.19 ↑ 16.64 ↑ 

2022 5.80 ↓ 0.23 ↓ 7.93 ↑ 16.73 ↑ 

2023 5.15 ↓ 0 ↓ 10.79 ↑ 16.79 ↑ 

2024 4.33 ↓ 0.02 ↑ 11.44 ↑ 16.86 ↑ 

PT BI$NTRACO 

DHARMA 

(CARS) 

2020 11.31 ↑ -0.55 ↓ -24.29 ↓ 29 ↓ 

2021 11.50 ↑ 0.52 ↑ -8.44 ↑ 29 = 

2022 2.79 ↓ 0.09 ↓ 2.60 ↑ 28.95 ↓ 

2023 -14.27 ↓ 0.18 ↑ 3.55 ↑ 28.98 ↑ 

2024 -15.07 ↓ -0.06 ↓ 3.72 ↑ 28.88 ↓ 

PT 

MULTI$STRADA 

ARAH SARANA 

(MASA) 

2020 5.30 ↑ -0.09 ↑ 11.46 ↑ 19.92 ↓ 

2021 5.05 ↓ 0.6 ↑ 23.26 ↑ 20.10 ↑ 

2022 9.07 ↑ 0 ↓ 11.39 ↓ 19.95 ↓ 

2023 3.97 ↓ 0.05 ↑ 15.40 ↑ 20.08 ↑ 

2024 2.83 ↓ -0.14 ↓ 8.28 ↓ 19.99 ↓ 

PT I$NDOMOBI$L 

SUKSE$S 

I$NTE$RNASI$ON

AL (I$MAS) 

2020 -2.60 ↓ -0.18 ↓ -4.43 ↓ 31.51 ↑ 

2021 -2.54 ↑ -1 ↓ -1.33 ↑ 17.75 ↓ 

2022 -3.40 ↓ 0.33 ↑ 2.20 ↑ 17.87 ↑ 

2023 -7.63 ↓ 0.13 ↓ 2.69 ↑ 17.96 ↑ 

2024 -221.7 ↓ 0.01 ↓ 1.24 ↓ 18.02 ↑ 

Sumbe$r: Laporan Ke$uangan Pe$rusahaan Sub Se$ktor Otomoti$f, (data di$olah, 2025). 
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 Be$rdasarkan tabe$l di$ atas, dapat di$si$mpulkan bahwa data laporan ke$uangan 

tahunan pada Pe$rusahaan Sub Se$ktor Otomoti$f yang te$rdaftar di$ I$SSI$ Pe$ri$ode$ 2020-

2024. Worki$ng Capi$tal Turnove$r, Ne$t Sale$s, dan Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ 

fluktuasi$ se$ti$ap tahunnya. 

 Pe$rmasalahan awal dalam pe$ne$li$ti$an i$ni$ di$te$mukan pada PT Se$lamat 

Se$mpurna Tbk, di$mana tahun 2021 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 5.12% me$njadi$ 1.96%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n 

me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 16.70% me$njadi$ 17.50%. Pada tahun 2022 Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 1.96% me$njadi$ 1.92%, Ne$t Sale$s 

me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 28.74%  me$njadi$ 8.77% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t 

Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 17.50% me$njadi$ 18.63%. Pada tahun 2023 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 1.92% me$njadi$ 1.72%, Ne$t 

Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 8.77%  me$njadi$ 4.82% se$dangkan pada tahun i$ni$ 

Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 18.63% me$njadi$ 19.28%. Pada tahun 

2024 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 1.72% me$njadi$ 1.69%, 

Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 4.82%  me$njadi$ 2.75%, se$dangkan pada tahun 

i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 19.28% me$njadi$ 19.80%. 

 Pada PT I$ndo Kordsa Tbk, pada tahun 2020 Net Sales mengalami kenaikan 

dari -0.35% menjadi -0.31%, sedangkan Net Profit Margin mengalami penurunan 

dari 5.49% menjadi -2.53%. Pada tahun 2021 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 2.69% me$njadi$ 1.96%, Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ -0.31%  

me$njadi$ -0.98% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan 

dari$ -2.53% me$njadi$ 17.49%. Pada tahun 2022 Worki$ng Capi$tal Turnove$r 

me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 1.96% me$njadi$ 1.92%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t 

Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 17.49% me$njadi$ 18.63%. Pada tahun 2023 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 1.92% me$njadi$ 1.72%, Ne$t 

Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.09%  me$njadi$ 0.05% se$dangkan pada tahun i$ni$ 

Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 18.63% me$njadi$ 19.28%. Pada tahun 

2024 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ ke$nai$kan  dari$ 1.72% me$njadi$ 12.58%, 
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Ne$t Sale$s me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 0.05%  me$njadi$ 47.65% se$dangkan pada tahun 

i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 19.28% me$njadi$ 6.17%. 

 Pada PT Astra I$nte$rnati$onal Tbk pada tahun 2020 Working Capital Turnover 

mengalami penurunan dari 4,84% menjadi 3,76%, sedangkan Net Profit Margin  

mengalami kenaikan dari 9,15% menjadi 10,61%. Pada tahun 2022 Ne$t Sale$s 

me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.33% me$njadi$ 0.29%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t 

Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 10.97% me$njadi$ 13.41%. Pada tahun 2023 

Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.29% me$njadi$ 0.05%, se$dangkan pada tahun 

i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 13.41% me$njadi$ 14.05%. 

 Pada PT Astra Otoparts Tbk pada tahun 2020 Working Capital Turnover 

mengalami kenaikan dari 3.09% menjadi 4.99%, Net Sales mengalami kenaikan 

dari -3.39% menjadi 0,23%, sedangkan Net Profit Margin  mengalami penurunan 

dari 5,29% menjadi -0,32%. Pada tahun 2022 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 6.58% me$njadi$ 5.80%, Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.28%  

me$njadi$ 0.23%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan 

dari$ 4.19% me$njadi$ 7.93%. Pada tahun 2023 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 5.80% me$njadi$ 5.15%, Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.23%  

me$njadi$ 0% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 

7.93% me$njadi$ 10.79%. Pada tahun 2024 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 5.15% me$njadi$ 4.33%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n 

me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 10.79% me$njadi$ 11.44%. 

 Pada PT Bi$ntraco Dharma Tbk pada tahun 2020 Worki$ng Capi$tal Turnove$r  

mengalami kenaikan dari 2.01% menjadi 11.31%, sedangkan Ne$t Profi$t Margi$n 

mengalami penurunan dari -1.21% menjadi -24.29%. Pada tahun 2022 Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 11.50% me$njadi$ 2.79%, Ne$t Sale$s 

me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.52%  me$njadi$ 0.09% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t 

Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ -8.44% me$njadi$ 2.60%. Pada tahun 2023 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 2.79% me$njadi$ -14.27%, 

se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 2.60% 

me$njadi$ 3.55%. Pada tahun 2024 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan 

dari$ -14.27% me$njadi$ -15.07%, Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.18%  
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me$njadi$ -0.06% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan 

dari$ 3.55% me$njadi$ 3.72%. 

 Pada PT Multi$strada Arah Sarana Tbk pada tahun 2021 Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 5.30% me$njadi$ 5.05%, se$dangkan pada tahun 

i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 11.46% me$njadi$ 23.26%. Pada 

tahun 2022 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 5.05% me$njadi$ 

9.07%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 

23.26% me$njadi$ 11.39%. Pada tahun 2023 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ 

pe$nurunan dari$ 9.07% me$njadi$ 3.97%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n 

me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 11.39% me$njadi$ 15.40%. 

 Pada PT I$ndomobi$l Sukse$s I$nte$rnasi$onal Tbk pada tahun 2021 Ne$t Sale$s 

me$ngalami$ pe$nurunan dari$ -0.18%  me$njadi$ -1.00%, se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t 

Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ -4.43% me$njadi$ -1.33%. Pada tahun 2022 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan dari$ -2.54% me$njadi$ -3.40%, 

se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ -0.33% 

me$njadi$ 2.20%. Pada tahun 2023 Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$ngalami$ pe$nurunan 

dari$ -3.40% me$njadi$ -7.63%, Ne$t Sale$s me$ngalami$ pe$nurunan dari$ 0.33%  me$njadi$ 

0.13% se$dangkan pada tahun i$ni$ Ne$t Profi$t Margi$n me$ngalami$ ke$nai$kan dari$ 2.20% 

me$njadi$ 2.69%. 

 Kondi$si$ di$ atas be$rdasarkan hasi$l pe$rhi$tungan pe$ne$li$ti$ me$nunjukan adanya 

di$nami$ka yang ti$dak se$jalan de$ngan te$ori$ yang ada antara Worki$ng Capi$tal Turnove$r 

(WCT), Ne$t Sale$s, te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n de$ngan Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l 

mode$rasi$. Untuk me$li$hat fluktuasi$ data Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT), Ne$t 

Sale$s, Ne$t Profi$t Margi$n (NPM), Fi$rm Si$ze$ pada ke$li$ma Pe$rusahaan Sub Se$ktor 

Otomoti$f, be$ri$kut i$ni$ di$tampi$kan dalam be$ntuk grafi$k.  
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Sumbe$r: di$olah ole$h pe$ne$li$ti$, 2025. 

Gambar 1. 1 

Rata-rata Nilai Working Capital Turnover (WCTO), Net Sales, Net Profit 

Margin (NPM), Firm Size Pada Perusahaan Sub Sektor Otomotif yang 

Terdaftar di ISSI Periode 2020-2024 

 

 Be$rdasarkan grafi$k di$ atas te$rli$hat fluktuasi$ yang te$rjadi$ ke$pada e$mpat 

vari$abe$l yai$tu, Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT), Ne$t Sale$s, Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM), Fi$rm Si$ze$. Dari$ li$ma pe$rusahaan sub se$ktor otomoti$f di$ I$ndone$si$a te$rdapat 

jumlah data se$banyak Ti$ga Puluh Ti$ga data be$rmasalah, arti$nya ti$dak se$jalan de$ngan 

te$ori$ yang di$paparkan se$be$lumnya. Be$be$rapa pe$ne$li$ti$an pun me$nghasi$lkan 

ke$si$mpulan yang be$rbe$da dan ti$dak konsi$ste$n me$nge$nai$ vari$abe$l di$ atas.  

 Dalam pe$ne$li$ti$an ole$h Ambarwati$, E$nas, dan Le$stari$ (2019), me$nunjukan 

bahwa Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) sangat di$pe$ngaruhi$ ole$h be$be$rapa faktor e$kste$rnal 

yang ti$dak langsung di$ke$ndali$kan pe$rusahaan, antara lai$n kondi$si$ e$konomi$ makro, 

pe$rsai$ngan i$ndustri$, ke$bi$jakan pe$me$ri$ntah, pe$rubahan harga bahan baku, dan 

ti$ngkat i$nflasi$.11 

                                                      
 

11 Popy Ambarwati, Enas, dan Marlina Nur Lestari, “Pengaruh Net Profit Margin (NPM) 

dan Return on Equity (ROE) Terhadap Harga Saham (Studi Kasus pada PT. Bank Central Asia Tbk, 
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 Me$ski$pun sudah banyak pe$ne$li$ti$an yang me$mbahas pe$ngaruh be$rbagai$ 

faktor te$rhadap profi$tabi$li$tas, pe$ngaruh Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) te$rhadap WCT 

dan Ne$t Sale$s de$ngan Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mode$rasi$ masi$h me$me$rlukan 

pe$ne$li$ti$an le$bi$h lanjut. Ole$h kare$na i$tu, pe$ne$li$ti$an i$ni$ be$rtujuan untuk me$ngi$si$ 

ke$se$njangan te$rse$but de$ngan me$ngkaji$ hubungan antara pe$rputaran modal ke$rja dan 

pe$njualan be$rsi$h di$ I$ndone$si$a, dan me$li$hat apakah Fi$rm Si$ze$ dapat me$mode$rasi$ 

hubungan te$rse$but. Studi$ i$ni$ akan me$mbe$ri$kan pe$mahaman yang le$bi$h bai$k te$ntang 

pe$nti$ngnya pe$ne$rapan modal ke$rja se$rta pe$njualan yang bai$k untuk me$ni$ngkatkan 

ke$uangan pe$rusahaan. 

 Be$rdasarkan latar be$lakang te$rse$but, maka pe$ne$li$ti$ me$mandang pe$rlu untuk 

me$lakukan pe$ne$li$ti$an ke$mbali$ me$nge$nai$ anali$si$s de$ngan judul pe$ne$li$ti$an i$ni$ yai$tu: 

Analisis Pengaruh Working Capital Turnover (WCT) dan Net Sales Terhadap 

Net Profit Margin (NPM) Melalui Firm Size Sebagai Variabel Mediasi pada 

Perusahaan Sub Sektor Otomotif Yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) Periode 2020-2024.  

B. Rumusan Masalah 

Me$ngacu pada latar be$lakang di$atas, pe$ne$li$ti$ me$ngi$de$nti$fi$kasi$ bahwa 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) dan Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

melalui Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mediasi$ adanya ke$ti$dakkonsi$ste$nan hasi$l pe$ne$li$ti$ 

te$rdahulu dan te$ori$ yang ada. Obje$k pada pe$ne$li$ti$an i$ni$ i$alah Pe$rusahaan Subse$ktor 

Otomoti$f, yai$tu PT. Se$lamat Se$mpurna Tbk., PT. I$ndo Kordsa Tbk., PT. Astra 

I$nte$rnasi$onal Tbk., PT. Astra Otoparts Tbk., PT. Bi$ntraco Dharma Tbk., PT. 

Multistrada Arah Sarana Tbk., dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. yang 

te$rdaftar di$ Bursa E$fe$k I$ndone$si$a (BE$I$) pe$ri$ode$ 2020-2024. 

Ole$h kare$na i$tu,  pe$rmasalahan yang akan di$bahas le$bi$h jauh dalam pe$ne$li$ti$ 

i$ni$ di$rumuskan dalam be$ntuk pe$rtanyaan se$bagai$ be$ri$kut: 

                                                      
 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2017),” Business and Management 

Economics Journal 1, no. 2 (Juni 2019): 100–17. 
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1. Se$be$rapa be$sar pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks 

Saham Syari$ah I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024?  

2. Se$be$rapa be$sar pe$ngaruh Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada 

Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024? 

3. Se$be$rapa be$sar pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s 

terhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang 

Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024? 

4. Se$be$rapa be$sar pe$ngaruh Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) terhadap Firm Size$ pada 

Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024? 

5. Se$be$rapa be$sar pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) dan Ne$t Sale$s 

te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) me$lalui$ Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mediasi$ 

pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024? 

C. Tujuan Penelitian 

Be$rdasarkan pe$rumusan masalah di$atas, maka tujuan pe$ne$li$ti$an i$ni$ adalah 

se$bagai$ be$ri$kut: 

1. Menganalisis Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks 

Saham Syari$ah I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024. 

2. Menganalisis Pe$ngaruh Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada 

Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024. 

3. Menganalisis Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s 

terhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang 

Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024. 
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4. Menganalisis Pe$ngaruh Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) terhadap Firm Size $ pada 

Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024. 

5. Menganalisis Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) dan Ne$t Sale$s 

te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) me$lalui$ Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mediasi 

pada Pe$rusahan Sub Se$ktor Otomoti$f yang Te$rdaftar di$ I$nde$ks Saham Syari$ah 

I$ndone$si$a Pe$ri$ode$ 2020-2024. 

D. Manfaat Penelitian 

Hasi$l pe$ne$li$ti$ i$ni$ di$harapkan me$mi$li$ki$ be$be$rapa manfaat, bai$k se$cara 

akade$mi$k maupun prkati$s : 

1. Se$cara akade$mi$k 

a. Be$rmanfaat untuk me$nambah ke$rangka konse$ptual dan ope$rasi$onal 

me$nge$nai$ Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) yang ke$banyakan orang be$lum 

me$nge$tahui$nya. 

b. Be$rmanfaat dalam pe$nge$tahuan dan pe$mahaman te$rkai$t Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM) yang me$njadi$ re$fe$re$nsi$ untuk pe$nge$mbangan pe$ne$li$tan se$lanjutnya. 

2. Se$cara prakti$k 

a. Se$bagai$ bahan pe$rti$mbangan dan e$valuasi$ ki$ne$rja pe$rusahaan se$ktor 

otomoti$f di$ I$ndone$si$a, dalam rangka me$ni$ngatkan ki$ne$rja pe$rusahan 

se$hi$ngga se$suai$ de$ngan yang vi$si$ dan mi$si$ pe$rusahaan yang i$ngi$n di$capai$. 

b. Se$bagai$ e$valuasi$ te$rkai$t ke$bi$jakan yang akan di$ambi$l ole$h pe$rusahaan 

se$ktor otomoti$f di$ke$mudi$an hari$ be$dasarkan hasi$l pe$rhi$tungan dari$ 

pe$ne$li$ti$an. 

E. Kajian Penetian Terdahulu 

Be$rdasarkan hasi$l pe$ne$muan pe$ne$li$ti$ te$rdahulu di$ke$tahui$ ada be$be$rapa 

pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya yang te$lah me$ngkaji$ obje$k yang hampe$r sama, antara lai$n: 

1. Andri$yani$ Andri$yani$, E$ndang Tri$wi$dyarti$, Kri$smoni$ka Hi$dayat, He$rsugondo 

He$rsugondo, 2024. The$ E$ffe$ct of Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT), Cash 

Conve$rsi$on Cycle$ (Ccc), Fi$rm Si$ze$, Sale$s Growth and Long Te$rm De$bt (Ltd) On 

Profi$tabi$li$ty. Se$ybold Re$port Journal. Hasi$l pe$ne$li$ti$an i$ni$ me$nunjukan bahwa 
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vari$abe$l i$nde$pe$nde$nt worki$ng capi$tal turnove$r (WCT), fi$rm si$ze$ dan long te$rm 

de$bt me$mi$li$ki$ pe$ngaruh te$rhadap profi$tabi$li$tas, hal i$ni$ be$rarti$ pe$rubahan pada 

masi$ng-masi$ng vari$abe$l dapat me$mpe$ngaruhi$ profi$tabi$li$tas pe$rusahaan se$cara 

posi$ti$f maupun ne$gati$ve$. Se$dangkan cash conve$rsi$on cycle$ (CCC) dan sale$s 

growth ti$dak se$cara konsi$ste$n me$mpe$ngaruhi$ profi$tabi$li$tas pe$rusahaan. 

Se$dangkan untuk vari$abe$l control arus kas me$mi$li$ki$ pe$ngaruh te$rhadap 

profi$tabi$li$tas, se$hi$ngga pe$rubahan arus kas dapat me$mbe$ri$kan dampak yang 

nyata te$rhadap profi$tabi$li$tas Pe$rusahaan.   

2. I$ndah Wahyuni$, Se$to Sulaksono, Adi$ Wi$bowo, 2018. The$ E$ffe$ct of Worki$ng 

Capi$tal on Fi$rm Pe$rformance$. Journal Of Appli$e$d Manage$ri$al Accounti$ng. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an i$ni$ me$nunjukan bahwa vari$abe$l Worki$ng Capi$tal Turnove$r 

(WCT), I$nve$ntory Turnove$r, Days of Supply, dan Cash Conve$rsi$on Cycle$ (CCC) 

be$rpe$ngaruh posi$ti$f te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n.  

3. E$lsa Pi$tri$ani$, Kokom Komari$ah, Di$cky Jhoansyah, 2024. Pe$ngaruh Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r, I$nve$ntory Turnove$r, dan Sale$s Growth Te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n. Jurnal Bi$sni$s & Akuntansi$. Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) me$mi$li$ki$ pe$ngaruh yang si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n. Se$lai$n i$tu I$nve$ntory Turnove$r dan Sale$s Growth ti$dak 

me$mi$li$ki$ pe$ngaruh yang si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n. 

4. Je$ni$ Duma Sari$ Rambe$, E$fe$ndy Pakpahan, Are$mi$ E$vanta Br. Tari$gam, 2022. 

The$ E$ffe$ct of Worki$ng Capi$tal Turnove$r, Cash Turnove$r and Curre$nt Rati$o, on 

Capi$tal Structure$, Through the$ Ne$t Profi$t Margi$n of Basi$c and Che$mi$cal 

I$ndustry Compani$e$s Li$ste$d on the$ I$ndone$si$a Stock E$xchange$ i$n the$ 2017-2019 

Pe$ri$od. I$nte$rnasi$onal Journal of Soci$al Sci$e$nce$ Re$se$arch and Re$vi$e$w. Hasi$l 

pe$ne$li$ti$an me$nunjukan Worki$ng Capi$tal Turnove$r be$rpe$ngaruh te$rhadap 

Capi$tal Structure$. Se$lai$n i$tu, Cash Turnove$r ti$dak be$rpe$ngaruh te$rhadap 

Capi$tal Structure$. Se$dangkan Curre$nt Rati$o be$rpe$ngaruh te$rhadap Capi$tal 

Structure$. Lalu hasi$l dari$ Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r te$rhadap Capi$tal 

Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n se$bagai$ vari$able$ I$nte$rve$ni$ng me$mpunyai$ 

hubungan posi$ti$f te$rhadap arah Capi$tal Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n. 

Pe$ngaruh Cash Turnove$r te$rhadap Capi$tal Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n 
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se$bagai$ vari$able$ I$nte$rve$ni$ng hasi$lnya ti$dak be$rpe$ngaruh te$rhadap arah Capi$tal 

Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n. Pe$ngaruh Curre$nt Rati$o te$rhadap Capi$tal 

Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n se$bagai$ Vari$abe$l I$nte$rve$ni$ng be$rpe$ngaruh 

pada arah hubungan posi$ti$f te$rhadap Capi$tal Structure$ me$lalui$ Ne$t Profi$t 

Margi$n. 

5. I$da Zuni$arti$, Dwi$yatmoko Puji$ Wi$dodo, Ami$n Se$ti$o Le$sti$ni$ngsi$h, 2017. Rasi$o 

Ne$t Worki$ng Capi$tal Turnove$r Te$rhadap Rasi$o Ne$t Profi$t Margi$n. Jurnal 

Admi$ni$strasi$ Kantor. Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan rasi$o pe$rputaran modal 

be$rsi$h adanya pe$ngaruh se$cara si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n. 

6. Wi$gi$anti$ Astuti$sari$, Kri$sti$ani$ngsi$h, I$ne$ Mayasari$, 2020. The$ E$ffe$ct of 

re$ce$i$vable$s turnove$r and worki$ng capi$tal turnove$r on ne$t profi$t margi$n i$n food 

and be$ve$rage$ compani$e$s on I$DX (2014-2018). I$ndone$si$an Journal of 

E$conomi$cs and Manage$me$nt. Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa pe$rputaran 

pi$utang be$rpe$ngaruh se$cara parsi$al te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n. Pe$rputaran 

modal ke$rja se$cara parsi$al be$rpe$ngaruh te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n. Lalu se$cara 

si$multan vari$able$ Pe$rputaran pi$utang dan Pe$rputaran Modal Ke$rja be$rpe$ngaruh 

te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n. Hal te$rse$but be$rarti$ apabi$la te$rjadi$ pe$rubahan nai$k 

turunnya ni$lai$ pe$rputaran pi$utang dan pe$rputaran modal ke$rja, maka dapat 

me$mpe$ngaruhi$ pe$rubahan nai$k turunnya ni$lai$ Ne$t Profi$t Margi$n (NPM).  

7. Nadia Tresna Kurniani, 2021. The effect of liquidity ratio, activity ratio, and 

profitability ratio on accounting profit with firm size as a mediation. Journal of 

Economic and Business Letters. Hasi$l Pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa Rasio 

likuiditas tidak memiliki pengaruh langsung terhadap laba akuntansi-artinya, 

bukan faktor determinan dalam model ini. Rasio aktivitas (kemungkinan 

mengukur seberapa efisien aset digunakan untuk menghasilkan pendapatan) 

terbukti memiliki pengaruh positif yang signifikan menandakan bahwa semakin 

efisien alat-alat perusahaan bekerja, semakin besar laba akuntansi yang dicapai. 

Profitabilitas secara langsung berkontribusi signifikan terhadap laba akuntansi-

masuk akal karena profitabilitas adalah proksi langsung terhadap kinerja laba. 

Firm Size (ukuran perusahaan) hanya memainkan peran mediasi dalam jalur 

antara likuiditas dan laba akuntansi menunjukkan bahwa efek likuiditas 
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terhadap laba melalui ukuran perusahaan lebih relevan daripada secara 

langsung.  

8. Ci$tra Wi$di$yanti$, Jamaluddi$n, 2023. Pe$ngaruh Re$ce$i$vable$ Turnove$r dan Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n pada PT Ace$ Hardware$ I$ndone$si$a 

Tbk Pe$ri$ode$ 2013-2022. Jurnal I$lmi$ah Swara Manaje$me$n (Swara Mahasi$swa 

Manaje$me$n). Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa Se$cara parsi$al di$ke$tahui$ 

bahwa Re$ce$i$vable$ Turnove$r ti$dak be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n pada PT Ace$ Hardware$ I$ndone$si$a,Tbk. Se$cara parsi$al di$ke$tahui$ bahwa 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n 

pada PT Ace$ Hardware$ I$ndone$si$a,Tbk. Re$ce$i$vable$ Turnove$r dan Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r se$cara si$multan be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n pada PT Ace$ Hardware$ I$ndone$si$a, Tbk. 

9. Nanda Adi$ti$a Rahmat, 2020. Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan 

Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di$ 

I$nde$x Saham Syari$ah I$ndone$si$a (I$SSI$): Studi$ di$ PT. UltraJaya Mi$lk Tradi$ng 

Company, Tbk Pe$ri$ode$ 2009-2018 (Doctoral di$sse$rtati$on, UI$N Sunan Gunung 

Djati$ Bandung). Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa Worki$ng Capi$tal Turnove$r 

(WCTO) se$cara parsi$al ti$dak be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM). Ne$t Sale$s se$cara parsi$al be$rpe$ngaruh posi$ti$f si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n (NPM). Se$cara si$multan vari$abe$l te$rdapat pe$ngaruh si$gni$fi$kan 

antara Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM).  

10. Di$ana De$ssy Rahmawati$, 2020. Pe$ngaruh Ne$t Worki$ng Capi$tal (NWC) dan Ne$t 

Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di$ 

I$nde$x Saham Syari$ah I$ndone$si$a (I$SSI$): Studi$ pada PT Ultrajaya Mi$lk I$ndustry 

& Tradi$ng Company Tbk Pe$ri$ode$ 2009-2018 (Doctoral di$sse$rtati$on, UI$N Sunan 

Gunung Djati$ Bandung). Hasi$l pe$ne$li$ti$an me$nunjukan bahwa se$cara parsi$al Ne$t 

Worki$ng Capi$tal (NWC) be$rpe$ngaruh posi$ti$f si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM), Ne$t Sale$s se$cara parsi$al be$rpe$ngaruh posi$ti$f si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n (NPM). Se$cara si$multan ke$ti$ga vari$abe$l te$rse$but te$rdapat 
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pe$ngaruh si$gni$fi$kan antara Ne$t Worki$ng Capi$tal (NWC) dan Ne$t Sale$s te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) se$cara si$multan. 

Tabel 1. 2 

Persamaan dan Perbedaan Penelitian 
Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

I$da Zuni$arti$, 

Dwi$yatmoko 

Puji$ Wi$dodo, 

dan Ami$n Se$ti$o 

Le$sti$ni$ngsi$h, 

2017.12 

Rasi$o Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

Te$rhadap Rasi$o 

Ne$t Profi$t 

Margi$n. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an i$ni$ 

me$nunjukan rasi$o 

pe$rputaran modal 

be$rsi$h adanya 

pe$ngaruh se$cara 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n. 

 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

Te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n 

(NPM) 

Ti$dak 

me$nganali$si$s 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

yai$tu Ne$t Sale$s. 

I$ndah Wahyuni$, 

dan Se$to 

Sulaksono Adi$ 

Wi$bowo, 

2018.13 

The$ E$ffe$ct of 

Worki$ng Capi$tal 

on Fi$rm 

Pe$rformance$. 

Journal Of 

Appli$e$d 

Manage$ri$al 

Accounti$ng 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an i$ni$ 

me$nunjukan bahwa 

vari$abe$l Worki$ng 

Capi$tal Turnove$r 

(WCT), I$nve$ntory 

Turnove$r, Days of 

Supply, dan Cash 

Conve$rsi$on Cycle$ 

(CCC) be$rpe$ngaruh 

posi$ti$f te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n. 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

Te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n 

(NPM) 

Te$rdapat 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

yang be$rbe$da 

yai$tu I$nve$ntory 

Turnove$r, Days 

of Supply, dan 

Cash 

Conve$rsi$on 

Cycle$ (CCC) 

Di$ana, De$ssy. 

Rahmawati$., 

2020. 14 

Pe$ngaruh Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

(NWC) dan Ne$t 

Sale$s te$rhadap 

Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) 

pada 

pe$rusahaan 

yang te$rdaftar di$ 

I$nde$x Saham 

Syari$ah 

I$ndone$si$a 

(I$SSI$): Studi$ 

pada PT 

Ultrajaya Mi$lk 

I$ndustry & 

Tradi$ng 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan bahwa 

se$cara parsi$al Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

(NWC) 

be$rpe$ngaruh posi$ti$f 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM), Ne$t Sale$s 

se$cara parsi$al 

be$rpe$ngaruh posi$ti$f 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM). Se$cara 

si$multan ke$ti$ga 

vari$abe$l te$rse$but 

te$rdapat pe$ngaruh 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ Ne$t 

Sale$s Te$rhadap 

Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) 

Te$rdapat 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

yang be$rbe$da 

yai$tu Ne$t 

Worki$ng Capi$tal 

(NWC).  

                                                      
 

 12 Ida et al. "Rasio Net Working Capital Turnover Terhadap Rasio Net Profit 

Margin." Jurnal Administrasi Kantor, vol. 5, no. 2, (November 20, 2017), 123-132. 

 13 Indah & Seto. “The Effect Of Working Capital On Firm Performance”. Journal of 

Applied Managerial Accounting, 2(2), (September, 2018), 232-244. 

 14 Dessy Diana Rahmawati. “Pengaruh Net Working Capital (NWC) dan Net Sales terhadap 

Net Profit Margin (NPM) pada perusahaan yang terdaftar di Index Saham Syariah Indonesia (ISSI): 

Studi pada PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk Periode 2009-2018”. (Doctoral 

dissertation, UIN Sunan Gunung Djati Bandung, 2020). 



21 
 

 
 

Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

Company Tbk 

Pe$ri$ode$ 2009-

2018 (Doctoral 

di$sse$rtati$on, 

UI$N Sunan 

Gunung Djati$ 

Bandung). 

si$gni$fi$kan antara 

Ne$t Worki$ng 

Capi$tal (NWC) dan 

Ne$t Sale$s te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM) se$cara 

si$multan. 

 

Nanda, Adi$ti$a 

Rahmat,  

2020.15 

Pe$ngaruh 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

(WCTO) dan 

Ne$t Sale$s 

te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n 

(NPM) pada 

pe$rusahaan yang 

te$rdaftar di$ 

I$nde$x Saham 

Syari$ah 

I$ndone$si$a 

(I$SSI$): Studi$ di$ 

PT. UltraJaya 

Mi$lk Tradi$ng 

Company, Tbk 

Pe$ri$ode$ 2009-

2018 (Doctoral 

di$sse$rtati$on, 

UI$N Sunan 

Gunung Djati$ 

Bandung). 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan bahwa 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r (WCTO) 

se$cara parsi$al ti$dak 

be$rpe$ngaruh 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM). Ne$t Sale$s 

se$cara parsi$al 

be$rpe$ngaruh posi$ti$f 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

(NPM). Se$cara 

si$multan vari$abe$l 

te$rdapat pe$ngaruh 

si$gni$fi$kan antara 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r (WCTO) 

dan Ne$t Sale$s 

te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM).  

 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

(WCT) dan Ne$t 

Sale$s Te$rhadap 

Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) 

Pe$rbe$daan le$bi$h 

fokus pada satu 

Pe$rusahaan dan 

te$kni$k anali$si$s 

data yang 

di$ambi$l juga 

be$rbe$da  

Wi$gi$anti$ 

Astuti$sari$, 

Kri$sti$ani$ngsi$h, 

dan I$ne$ 

The$ E$ffe$ct of 

re$ce$i$vable$s 

turnove$r and 

worki$ng capi$tal 

turnove$r on ne$t 

profi$t margi$n i$n 

food and 

be$ve$rage$ 

compani$e$s on 

I$DX (2014-

2018). 

I$ndone$si$an 

Journal of 

E$conomi$cs and 

Manage$me$nt. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan bahwa 

pe$rputaran pi$utang 

be$rpe$ngaruh se$cara 

parsi$al te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n. 

Pe$rputaran modal 

ke$rja se$cara parsi$al 

be$rpe$ngaruh 

te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n. Lalu 

se$cara si$multan 

vari$able$ Pe$rputaran 

pi$utang dan 

Pe$rputaran Modal 

Ke$rja be$rpe$ngaruh 

Me$nganali$si$ 

me$nge$nai$ 

pe$rputaran 

modal ke$rja 

te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n 

(NPM). 

Te$rdapat 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

yang be$rbe$da, 

yai$tu pe$rputaran 

pi$utang. 

                                                      
 

 15 Aditia Rahmat Nanda. “Pengaruh Working Capital Turnover (WCTO) dan Net Sales 

terhadap Net Profit Margin (NPM) pada perusahaan yang terdaftar di Index Saham Syariah 

Indonesia (ISSI): Studi di PT. UltraJaya Milk Trading Company, Tbk Periode 2009-2018 (Doctoral 

dissertation, UIN Sunan Gunung Djati Bandung, 2020). 
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Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

Mayasari$, 

2020.16 

te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n. Hal 

te$rse$but be$rarti$ 

apabi$la te$rjadi$ 

pe$rubahan nai$k 

turunnya ni$lai$ 

pe$rputaran pi$utang 

dan pe$rputaran 

modal ke$rja, maka 

dapat 

me$mpe$ngaruhi$ 

pe$rubahan nai$k 

turunnya ni$lai$ Ne$t 

Profi$t Margi$n 

(NPM).  

 

Nadia Tresna 

Kurniani, 

2021.17 

The effect of 

liquidity ratio, 

activity ratio, 

and profitability 

ratio on 

accounting 

profit with firm 

size as a 

mediation. 

Rasio likuiditas 

tidak memiliki 

pengaruh langsung 

terhadap laba 

akuntansi-artinya, 

bukan faktor 

determinan dalam 

model ini. Rasio 

aktivitas 

(kemungkinan 

mengukur seberapa 

efisien aset 

digunakan untuk 

menghasilkan 

pendapatan) 

terbukti memiliki 

pengaruh positif 

yang signifikan—

menandakan bahwa 

semakin efisien 

alat-alat 

perusahaan bekerja, 

semakin besar laba 

akuntansi yang 

dicapai. 

Profitabilitas secara 

langsung 

berkontribusi 

signifikan terhadap 

Me$nganali$si$s 

Fi$rm Si$ze$ 

se$bagai$ vari$abe$l 

mediasi yang 

memediasi 

variabel 

profitabilitas. 

Pe$rbe$daan 

te$rdapat pada 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt, 

yai$tu rasio 

likuiditas, rasio 

aktivitas. 

                                                      
 

 16 Wigianti, Kristianingsih & Ine. “Pengaruh Perputaran Piutang dan Perputaran Modal 

Kerja Terhadap Net Profit Margin pada Perusahaan Makanan dan Minuman di BEI (2014-

2018)”. Indonesian Journal of Economics and Management, 1(1), (November, 2020), 138-149. 
17 Nadia Tresna Kurniani, “The Effect of Liquidity Ratio, Activity Ratio, and Profitability 

Ratio on Accounting Profit with Firm Size as a Mediation,” Journal of Economics and Business 

Letters 1, no. 3 (2021): 18–26, https://doi.org/10.55942/jebl.v1i3.122 

https://doi.org/10.55942/jebl.v1i3.122
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Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

laba akuntansi-

masuk akal karena 

profitabilitas 

adalah proksi 

langsung terhadap 

kinerja laba. Firm 

Size (ukuran 

perusahaan) hanya 

memainkan peran 

mediasi dalam jalur 

antara likuiditas 

dan laba akuntansi 

menunjukkan 

bahwa efek 

likuiditas terhadap 

laba melalui ukuran 

perusahaan lebih 

relevan daripada 

secara langsung. 

Je$ni$ Duma Sari$ 

Rambe$, E$fe$ndy 

Pakpahan, 

Are$mi$ E$vanta 

Br. Tari$gam, 

2022.18 

The$ E$ffe$ct of 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r, Cash 

Turnove$r and 

Curre$nt Rati$o, 

on Capi$tal 

Structure$, 

Through the$ Ne$t 

Profi$t Margi$n of 

Basi$c and 

Che$mi$cal 

I$ndustry 

Compani$e$s 

Li$ste$d on the$ 

I$ndone$si$a Stock 

E$xchange$ i$n the$ 

2017-2019 

Pe$ri$od. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

be$rpe$ngaruh 

te$rhadap Capi$tal 

Structure$. Se$lai$n 

i$tu, Cash Turnove$r 

ti$dak be$rpe$ngaruh 

te$rhadap Capi$tal 

Structure$. 

Se$dangkan Curre$nt 

Rati$o be$rpe$ngaruh 

te$rhadap Capi$tal 

Structure$. Lalu 

hasi$l dari$ Pe$ngaruh 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r te$rhadap 

Capi$tal Structure$ 

me$lalui$ Ne$t Profi$t 

Margi$n se$bagai$ 

vari$able$ 

I$nte$rve$ni$ng 

me$mpunyai$ 

hubungan posi$ti$f 

te$rhadap arah 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

(WCT) me$lalui$ 

Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM). 

Pe$rbe$daan di$ 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt, 

yai$tu cash 

turnove$r, dan 

curre$nt rati$o 

se$rta de$pe$de$n, 

yai$tu capi$tal 

structure$.   

                                                      
 

 18 Jerny, Effendy & Aremi. “The Effect of Working Capital Turnover, Cash Turnover and 

Current Ratio, on Capital Structure, Through the Net Profit Margin of Basic and Chemical Industry 

Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2017-2019 Period”. International 

Journal of Social Science Research and Review, 5(12), (Desember, 2022), 229-243. 

https://doi.org/10.47814/ijssrr.v5i12.804 
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Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

Capi$tal Structure$ 

me$lalui$ Ne$t Profi$t 

Margi$n. Pe$ngaruh 

Cash Turnove$r 

te$rhadap Capi$tal 

Structure$ me$lalui$ 

Ne$t Profi$t Margi$n 

se$bagai$ vari$able$ 

I$nte$rve$ni$ng 

hasi$lnya ti$dak 

be$rpe$ngaruh 

te$rhadap arah 

Capi$tal Structure$ 

me$lalui$ Ne$t Profi$t 

Margi$n. Pe$ngaruh 

Curre$nt Rati$o 

te$rhadap Capi$tal 

Structure$ me$lalui$ 

Ne$t Profi$t Margi$n 

se$bagai$ Vari$abe$l 

I$nte$rve$ni$ng 

be$rpe$ngaruh pada 

arah hubungan 

posi$ti$f te$rhadap 

Capi$tal Structure$ 

me$lalui$ Ne$t Profi$t 

Margi$n. 

 

Ci$tra Wi$di$yanti$, 

Jamaluddi$n, 

2023.19 

Pe$ngaruh 

Re$ce$i$vable$ 

Turnove$r dan 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n 

pada PT Ace$ 

Hardware$ 

I$ndone$si$a Tbk 

Pe$ri$ode$ 2013-

2022. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan bahwa 

Se$cara parsi$al 

di$ke$tahui$ bahwa 

Re$ce$i$vable$ 

Turnove$r ti$dak 

be$rpe$ngaruh 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

pada PT Ace$ 

Hardware$ 

I$ndone$si$a,Tbk. 

Se$cara parsi$al 

di$ke$tahui$ bahwa 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

be$rpe$ngaruh 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ 

worki$ng capi$tal 

turnove$r 

te$rhadap ne$t 

profi$t margi$n. 

Te$rdapat 

pe$rbe$daan di$ 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

yai$tu re$ce$i$vable$ 

turnove$r. 

                                                      
 

 19 Citra & Jamaluddin. “Pengaruh Receivable Turnover dan Working Capital turnover 

terhadap Net Profit Margin pada PT Ace Hardware Indonesia Tbk Periode 2013-2022:. Jurnal 

Ilmiah Swara MaNajemen (Swara Mahasiswa Manajemen). 3(3). (September 01, 2023), 537-543. 

Doi:http://dx.doi.org/10.32493/jism.v3i3.33179 
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Ne$t Profi$t Margi$n 

pada PT Ace$ 

Hardware$ 

I$ndone$si$a,Tbk. 

Re$ce$i$vable$ 

Turnove$r dan 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r se$cara 

si$multan 

be$rpe$ngaruh 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

pada PT Ace$ 

Hardware$ 

I$ndone$si$a, Tbk. 

 

Andri$yani$ 

Andri$yani$, 

E$ndang 

Tri$wi$dyarti$, 

Kri$smoni$ka 

Hi$dayat, 

He$rsugondo 

He$rsugondo, 

2024.20 

The$ E$ffe$ct of 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

(WCT), Cash 

Conve$rsi$on 

Cycle$ (Ccc), 

Fi$rm Si$ze$, Sale$s 

Growth And 

Long Te$rm De$bt 

(Ltd) On 

Profi$tabi$li$ty 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an i$ni$ 

me$nunjukan bahwa 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt 

worki$ng capi$tal 

turnove$r (WCT), 

fi$rm si$ze$ dan long 

te$rm de$bt me$mi$li$ki$ 

pe$ngaruh te$rhadap 

profi$tabi$li$tas, hal 

i$ni$ be$rarti$ 

pe$rubahan pada 

masi$ng-masi$ng 

vari$abe$l dapat 

me$mpe$ngaruhi$ 

profi$tabi$li$tas 

pe$rusahaan se$cara 

posi$ti$f maupun 

ne$gati$ve$. 

Se$dangkan cash 

conve$rsi$on cycle$ 

(CCC) dan sale$s 

growth ti$dak se$cara 

konsi$ste$n 

me$mpe$ngaruhi$ 

profi$tabi$li$tas 

pe$rusahaan. 

Se$dangkan untuk 

vari$abe$l control 

arus kas me$mi$li$ki$ 

pe$ngaruh te$rhadap 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ 

worki$ng capi$tal 

turnove$r 

te$rhadap 

profi$tabi$li$tas  

Te$rdapat 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt, 

yai$tu fi$rm si$ze$ 

dan long te$rm 

de$bt. 

                                                      
 

 20 Andriyani, et al. “The Effect Of Working Capital Turnover (WCT), Cash Conversion 

Cycle (CCC), Firm Size, Sales Growth, And Long Term Debt (LTD) On Profitability”. Seybold 

Report Journal, 19(07), (July 30, 2024), 214-223. DOI:10.511/77.1711 
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Nama Peneliti Judul Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 

profi$tabi$li$tas, 

se$hi$ngga 

pe$rubahan arus kas 

dapat me$mbe$ri$kan 

dampak yang nyata 

te$rhadap 

profi$tabi$li$tas 

Pe$rusahaan 

E$lsa Pi$tri$ani$, 

Kokom 

Komari$ah, 

Di$cky 

Jhoansyah, 

2024.21 

Pe$ngaruh 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r, 

I$nve$ntory 

Turnove$r, dan 

Sale$s Growth 

Te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n. 

Hasi$l pe$ne$li$ti$an 

me$nunjukan bahwa 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r (WCT) 

me$mi$li$ki$ pe$ngaruh 

yang si$gni$fi$kan 

te$rhadap Ne$t Profi$t 

Margi$n. Se$lai$n i$tu 

I$nve$ntory Turnove$r 

dan Sale$s Growth 

ti$dak me$mi$li$ki$ 

pe$ngaruh yang 

si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n 

Me$nganali$si$s 

me$nge$nai$ 

Worki$ng Capi$tal 

Turnove$r 

(WCT) te$rhadap 

Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM). 

Te$rdapa 

vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$nt, 

yai$tu i$nve$ntory 

turnove$r dan 

sale$s growth. 

 

Dari$ be$be$rapa kaji$an pe$ne$li$ti$an te$rdahulu, dapat di$nyatakan bahwa 

pe$ne$li$ti$an i$ni$ me$mi$li$ki$ be$be$rapa pe$rbe$daan yang cukup me$ncolok di$bandi$ngkan 

pe$ne$li$ti$an-pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya. Se$bagi$an be$sar pe$ne$li$ti$an te$rdahulu me$mang 

me$ne$li$ti$ pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r te$rhadap profi$tabi$li$tas, bai$k di$ukur 

me$lalui$ Ne$t Profi$t Margi$n (NPM), Re$turn on Asse$ts (ROA), maupun struktur 

modal, namun pe$nde$katan dan ruang li$ngkupnya sangat be$rvari$asi$ se$rta be$lum 

se$cara spe$si$fi$k pada sub se$ktor otomoti$f yang be$rada di$ bawah I$nde$ks Saham 

Syari$ah I$ndone$si$a (I$SSI$).  

Se$cara umum, pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya, se$pe$rti$ yang di$lakukan ole$h I$ndah 

Wahyuni$ e$t al. (2018), E$lsa Pi$tri$ani$ e$t al. (2024), dan Wi$gi$anti$ Astuti$sari$ e$t al. 

(2020), be$rfokus pada hubungan langsung antara Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) 

dan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM), tanpa me$mpe$rti$mbangkan adanya faktor mediasi$ 

yang dapat me$mpe$rkuat atau me$mpe$rle$mah hubungan te$rse$but. Ne$t Sale$s me$mang 

                                                      
 

 21 Elsa, Kokom & Dicky. “Pengaruh Working Capital Turnover, Inventory Turnover Dan 

Sales Growth Terhadap Net Profit Margin”. Performance: Jurnal Bisnis & Akuntansi, 14(1), (Maret, 

2024),  1-13.  
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be$be$rapa kali$ di$gunakan se$bagai$ vari$abe$l i$nde$pe$nde$n, namun pe$nggunaannya 

ce$nde$rung be$rsi$fat tambahan dan ti$dak me$njadi$ fokus utama. Se$lai$n i$tu, Fi$rm Si$ze$ 

dalam pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya umumnya hanya di$pe$rlakukan se$bagai$ vari$abe$l 

i$nde$pe$nde$n atau kontrol, bukan se$bagai$ vari$abe$l mediasi$. Padahal, se$cara te$ori$ti$s, 

ukuran pe$rusahaan dapat me$me$ngaruhi$ e$fe$kti$vi$tas pe$nge$lolaan modal ke$rja dan 

strate$gi$ pe$njualan dalam me$ni$ngkatkan profi$tabi$li$tas. Hal i$ni$lah yang me$njadi$ salah 

satu ti$ti$k pe$mbe$da si$gni$fi$kan dalam pe$ne$li$ti$an i$ni$. 

Le$bi$h lanjut, fokus pe$ne$li$ti$an i$ni$ pada pe$rusahaan sub se$ktor otomoti$f yang 

se$cara khusus te$rdaftar dalam I$nde$ks Saham Syari$ah I$ndone$si$a (I$SSI$) juga 

me$rupakan aspe$k yang me$mbe$dakan dari$ ke$banyakan pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya. 

Se$bagi$an be$sar studi$ yang te$lah di$lakukan me$ngambi$l sampe$l dari$ se$ktor yang le$bi$h 

umum, atau hanya me$ne$li$ti$ satu pe$rusahaan te$rte$ntu dari$ se$ktor makanan dan 

mi$numan se$pe$rti$ PT Ultrajaya dalam pe$ne$li$ti$an ole$h Nanda Adi$ti$a Rahmat (2020) 

dan Di$ana De$ssy Rahmawati$ (2020). Se$me$ntara i$tu, pe$ne$li$ti$an i$ni$ ti$dak hanya 

me$ngangkat i$ndustri$ de$ngan karakte$ri$sti$k modal ke$rja yang komple$ks se$pe$rti$ 

otomoti$f, te$tapi$ juga dalam kori$dor pe$rusahaan yang me$ngi$kuti$ pri$nsi$p-pri$nsi$p 

syari$ah, yang me$mi$li$ki$ ke$bi$jakan ke$uangan dan ope$rasi$onal yang be$rbe$da de$ngan 

pe$rusahaan konve$nsi$onal. 

Dari$ se$gi$ waktu, pe$ne$li$ti$an i$ni$ juga le$bi$h re$le$van dan aktual kare$na 

me$ncakup pe$ri$ode$ 2020–2024, yakni$ saat duni$a bi$sni$s me$nghadapi$ tantangan be$rat 

aki$bat pande$mi$ COVI$D-19 se$rta fase$ pe$muli$han yang me$nye$rtai$nya. Pe$ne$li$ti$an 

se$be$lumnya umumnya me$nggunakan re$ntang waktu se$be$lum 2020, se$hi$ngga ti$dak 

me$nce$rmi$nkan di$nami$ka baru yang muncul se$bagai$ aki$bat dari$ kri$si$s global 

te$rse$but. De$ngan me$ne$li$ti$ pe$ri$ode$ i$ni$, pe$ne$li$ti$an me$mbe$ri$kan kontri$busi$ e$mpi$ri$s 

yang mampu me$nangkap dampak pe$rubahan kondi$si$ makro dan mi$kro e$konomi$ 

te$rhadap pe$nge$lolaan modal ke$rja dan pe$ncapai$an profi$tabi$li$tas pe$rusahaan. 

Ole$h kare$na i$tu, ke$baruan (nove$lty) dari$ pe$ne$li$ti$an i$ni$ te$rle$tak pada 

be$be$rapa aspe$k pe$nti$ng: pe$rtama, i$nte$grasi$ vari$abe$l Worki$ng Capi$tal Turnove$r dan 

Ne$t Sale$s te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n melalui Fi$rm Si$ze$, yang be$lum banyak 

di$e$ksplorasi$ dalam li$te$ratur se$be$lumnya; ke$dua, fokus pada pe$rusahaan sub se$ktor 

otomoti$f yang be$rada dalam cakupan I$SSI$, me$njadi$kan pe$ne$li$ti$an i$ni$ uni$k dari$ si$si$ 
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obje$k kaji$an; dan ke$ti$ga, pe$nggunaan data pe$ri$ode$ te$rki$ni$ yang me$re$fle$ksi$kan 

kondi$si$ e$konomi$ yang sangat di$nami$s dan pe$nuh tantangan. Jadi ke$se$luruhan 

pe$nde$katan i$ni$ me$njadi$kan pe$ne$li$ti$an i$ni baru karena mengintegrasikan variabel 

Firm Size sebagai variabel mediasi dalam hubungan WCT dan Net Sales terhadap 

NPM, difokuskan pada perusahaan sub sector otomotif, serta mencakup periode 

pandemik hingga pemulihan ekonomi, yang belum pernah dikaji sebelumnya.$  

F. Kerangka Pemikiran 

Ke$rangka be$rpi$ki$r atau ke$rangka pe$mi$ki$ran i$alah dasar pe$mi$ki$ran yang 

me$njadi$ landasan pe$ne$li$ti$an, yang di$susun be$rdasarkan fakta-fakta, obse$rvasi$, dan 

kaji$an pustaka. Ole$h kare$na i$tu, ke$rangka be$rpi$ki$r me$ncakup te$ori$, dali$l, atau 

konse$p-konse$p yang akan di$gunakan se$bagai$ dasar dalam pe$ne$li$ti$an.22 Dalam 

konte$ks pe$ne$li$ti$an i$ni$, ke$rangka pe$mi$ki$ran di$bangun untuk me$nje$laskan hubungan 

antara margi$n laba be$rsi$h de$ngan pri$nsi$p-pri$nsi$p e$konomi$ I$slam se$bagai$ 

pe$nde$katan anali$si$s te$rhadap ki$ne$rja ke$uangan pe$rusahaan.  

Margi$n laba be$rsi$h me$rupakan rasi$o ke$uangan yang me$ngukur profi$tabi$li$tas 

pe$rusahaan de$ngan me$mbandi$ngkan laba be$rsi$h de$ngan total pe$ndapatan. Rasi$o i$ni$ 

juga be$rfungsi$ se$bagai$ i$ndi$kator pe$nti$ng bagi$ anali$s ke$uangan untuk me$nge$valuasi$ 

e$fi$si$e$nsi$ ope$rasi$onal dan profi$tabi$li$tas pe$rusahaan. Me$nyoroti$ margi$n laba be$rsi$h 

yang se$hat sangat pe$nti$ng kare$na me$nunjukkan ke$mampuan pe$rusahaan dalam 

me$nghasi$lkan laba si$gni$fi$kan dari$ se$ti$ap pe$njualan se$rta me$njadi$ alat untuk me$ni$lai$ 

ki$ne$rja ke$uangan pe$rusahaan.23 

Dalam pe$rspe$kti$f e$konomi$ I$slam, ke$untungan (al-ri$bh) me$rupakan hal yang 

di$pe$rbole$hkan dan di$akui$ se$bagai$ bagi$an dari$ hasi$l ke$gi$atan usaha yang sah, se$lama 

di$pe$role$h me$lalui$ me$kani$sme$ se$suai$ de$ngan pe$doman syari$ah. Me$nurut Antoni$o, 

ke$untungan dalam e$konomi$ I$slam me$rupakan i$mbalan atas ri$si$ko dan upaya yang 

                                                      
 

 22 Addini, Fay & Ramadani. “Kerangka Berfikir Penelitian Kuantitatif”. Jurnal Ilmu 

Pendidikan dan Pengajaran. 2(1), (Juni, 2023), 160-166. DOI 

https://jurnal.diklinko.id/indeks.php/tarbiyah/ 

 23 Yudhistira, Sabar, & Selfiani. “Analisis Pengaruh Current Ratio Dan Working Capital 

Turn Over Terhadap Net Profit Margin. Jurnal Akuntansi, Keuangan, Pajak dan Informasi 

(JAKPI), 3(2), (Juni, 2023), 1-15. https://journal.moestopo.ac.id/index.php/jakpi 
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di$lakukan ole$h pe$laku usaha, se$rta ti$dak di$te$ntukan se$cara mutlak, me$lai$nkan harus 

me$mpe$rhati$kan asas ke$adi$lan, ke$jujuran, dan ke$maslahatan.24 Hal i$ni$ se$suai$ de$ngan 

pri$nsi$p al-adl (ke$adi$lan) dan al-amanah (ke$pe$rcayaan) dalam muamalah I$slam. 

Se$lanjutnya, margi$n laba be$rsi$h dalam e$konomi$ I$slam ti$dak hanya di$li$hat 

dari$ be$sarnya profi$t yang di$pe$role$h, te$tapi$ juga dari$ aspe$k ke$be$rkahan (barakah) 

dan e$ti$ka bi$sni$s I$slam. Pe$rusahaan di$harapkan me$mpe$role$h laba me$lalui$ ke$gi$atan 

usaha yang halal, be$bas dari$ unsur ri$ba, gharar (ke$ti$dakpasti$an), dan maysi$r 

(spe$kulasi$).25 Hal i$ni$ se$suai$ de$ngan pri$nsi$p-pri$nsi$p dasar dalam si$ste$m e$konomi$ 

I$slam yang me$ne$kankan pada ke$adi$lan, ke$manfaatan, dan larangan te$rhadap 

e$ksploi$tasi$.26 

De$ngan de$mi$ki$an, ki$ne$rja ke$uangan yang bai$k me$nurut e$konomi$ I$slam 

adalah ki$ne$rja yang ti$dak hanya me$ngutamakan e$fi$si$e$nsi$ dan profi$tabi$li$tas, te$tapi$ 

juga me$njunjung ti$nggi$ ni$lai$-ni$lai$ syari$ah dan tanggung jawab sosi$al.27 Margi$n laba 

be$rsi$h me$njadi$ i$ndi$kator pe$nti$ng dalam me$nge$valuasi$ se$be$rapa jauh pe$rusahaan 

mampu me$njalankan usahanya se$cara produkti$f dan se$suai$ de$ngan ni$lai$-ni$lai$ I$slam. 

Ole$h kare$na i$tu, pe$ne$li$ti$an i$ni$ akan me$ngkaji$ margi$n laba be$rsi$h ti$dak hanya dari$ 

si$si$ fi$nansi$al, te$tapi$ juga di$kai$tkan de$ngan pri$nsi$p-pri$nsi$p e$konomi$ I$slam, guna 

me$mpe$role$h gambaran me$nye$luruh me$nge$nai$ ki$ne$rja pe$rusahaan yang 

be$rke$lanjutan dan be$rke$adi$lan. 

1) Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r Te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n 

Worki$ng Capi$tal Turnove$r me$rupakan rasi$o ke$uangan yang me$ngukur 

produkti$vi$tas pe$rusahaan dalam me$nge$lola modal ke$rja untuk me$nghasi$lkan 

pe$njualan. Pe$ngaruh Worki$ng Capi$tal Turnove$r te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n  

me$nce$rmi$nkan hubungan antara e$fi$si$e$nsi$ ope$rasi$onal dan profi$tabi$li$tas suatu 

Pe$rusahaan. Pe$rusahaan yang me$mi$li$ki$ Worki$ng Capi$tal Turnove$r yang le$bi$h 

                                                      
 

24 Muhammad Syafi’i Antonio, Bank Syariah: Dari Teori ke Praktik (Jakarta: Gema Insani, 

2001), hlm. 127. 
25 Ibid., hlm. 27. 
26 Muhammad Umer Chapra, The Future of Economics: An Islamic Perspective (Leicester: 

The Islamic Foundation, 2000), hlm. 87. 
27 Abbas Mirakhor dan Zamir Iqbal, An Introduction to Islamic Finance: Theory and 

Practice (Singapore: John Wiley & Sons, 2007), hlm. 65. 
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ti$nggi$ be$rarti$ me$nggunakan modal ke$rjanya le$bi$h e$fi$si$e$n, me$nghasi$lkan le$bi$h 

banyak pe$njualan de$ngan jumlah modal ke$rja yang le$bi$h ke$ci$l. E$fi$si$e$nsi$ i$ni$ 

akan be$rkontri$busi$ pada pe$ni$ngkatan Ne$t Profi$t Margi$n, yang me$ngukur laba 

be$rsi$h yang di$pe$role$h dari$ se$ti$ap uni$t pe$njualan.28 Se$lai$n i$tu, se$maki$n e$fi$si$e$nsi$ 

Pe$rusahaan dalam me$nge$lola modal ke$rjanya, se$maki$n ke$ci$l ke$butuhan 

pe$mbi$ayaan e$kste$rnal untuk me$ndukung ope$rasi$onal. Hal i$ni$ me$mungki$nkan 

Pe$rusahaan untuk me$ngurangi$ bi$aya-bi$aya te$rkai$t utang atau pe$mbi$ayaan, yang 

pada akhi$rnya dapat me$ni$ngkatkan Ne$t Profi$t Margi$n.29 Me$ski$pun e$fi$si$e$nsi$ 

me$ni$ngkat, pe$rusahaan juga me$nghadapi$ ri$si$ko bahwa hal te$rse$but dapat 

be$rdampak pada pe$nurunan pe$njualan. Ole$h kare$na i$tu, pe$nti$ng untuk 

me$ne$mukan ke$se$i$mbangan yang te$pat antara e$fi$si$e$nsi$ ope$rasi$onal dan te$tap 

me$njaga kuali$tas layanan atau produk. Dalam hal i$ni$, Worki$ng Capi$tal Turnove$r 

me$mi$li$ki$ dampak posi$ti$f yang dapat me$mpe$ngaruhi$ Ne$t Profi$t Margi$n. 

Hal i$ni$ se$jalan de$ngan pe$ne$li$ti$an yang di$lakukan ole$h E$ni$

30 dalam 

jurnalnya bahwa manaje$me$n pe$rlu me$ni$ngkatkan e$fi$si$e$nsi$ modal ke$rjanya 

de$ngan cara me$ni$ngkatkan pe$njualan se$hi$ngga modal ke$rja yang di$gunakan 

untuk me$njalankan ope$rasi$ dapat ke$mbali$ be$rputar untuk me$mbi$ayai$ ope$rasi$ 

Pe$rusahaan se$lanjutnya.  

2) Pe$ngaruh Ne$t Sale$s Te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n  

Ne$t Sale$s i$alah salah satu pe$ran pe$nti$ng dalam pe$masaran untuk 

me$mpe$role$h de$mi$ ke$langsungan hi$dup Pe$rusahaan. Hasi$l dari$ pe$njualan be$rsi$h 

te$rse$but me$rupakan ke$untungan Pe$rusahaan. Pada laporan laba rugi$ te$rli$hat 

bahwa pe$njualan me$mi$li$ki$ kore$lasi$ yang e$rat te$rkai$t pe$ni$ngkatan jumlah laba 

be$rsi$h suatu Pe$rusahaan, ke$be$rhasi$lan dalam me$njual produk dalam jumlah 

                                                      
 

 28 Veronica, Sri, & Ivonne. “ Analisis Pengaruh Modal Kerja Terhadap profitabilitas pada 

Industri Telekomunikasi Di Indonesia. Jurnal Berkala Ilmiah Efisiensi. 16(3), (2016). 

 29 Ossi et al. “Pengaruh Management Working Capital Terhadap Kinerja Keuangan 

Perusahaan Agriculture Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Ilmiah Manajemen, 

Ekonomi, & Akuntansi (MEA), 8(2), (Juli 17, 2024), 1924-1951. 

 30 Eni, Untung & Doronthea. “Pengaruh Working Capital Turnover, Sales Growth Dan Cash 

Turnover Terhadap Net Profit Margin Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Logam Dan 

Sejenisnya. Jurnal Ekonomi dan Kewirausahaan. 20(2), (Juni, 2020), 194-204. 
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yang le$bi$h ti$nggi$ di$bandi$ng de$ngan pe$nge$luaran bi$aya untuk produksi$ akan 

me$munculkan laba bagi$ Pe$rusahaan. Pe$ni$ngkatan pe$njualan dapat be$rhubungan 

de$ngan dua hal, yakni$ me$ni$ngkatkan volume$ pe$njualan dan strate$gi$ pe$masaran 

dan harga yang e$fe$kti$f. Ke$dual hal  i$ni$ dapat me$ni$ngkatkan profi$tabi$li$tas yang 

te$rce$rmi$n pada pe$ni$ngkatan margi$n laba be$rsi$h.31  

Hal i$ni$ se$jalan de$ngan pe$ne$li$ti$an yang di$ke$mukakan ole$h Di$fani$ e$t al32 

dalam jurnalnya bahwa se$maki$n be$sar jumlah ne$t sale$s pada suatu pe$ri$ode$ 

laporan ke$uangan makan ne$t profi$t yang di$pe$role$h Pe$rusahaan akan se$maki$n 

be$sar. Se$maki$n ti$nggi$ ne$t profi$t yang di$pe$role$h Pe$rusahaan maka se$maki$n 

banyak pula yang dapat di$hasi$lkan Pe$rusahaan di$pe$ri$ode$ yang akan datang, 

se$hi$ngga se$maki$n be$sar pe$njualan be$rsi$h maka se$maki$n be$sar pula ke$untungan 

yang akan di$pe$role$h Pe$rusahaan.  

3) Pengaruh Working Capital Turnover dan Net Sales terhadap Net Profit Margin  

Working Capital Turnover (WCT) merupakan salah satu indikator penting 

yang mencerminkan sejauh mana perusahaan mampu mengelola modal kerja 

yang dimilikinya untuk menghasilkan penjualan. Semakin tinggi tingkat 

perputaran modal kerja, semakin efisien penggunaan aset lancar dalam 

menunjang aktivitas operasional. Efisiensi ini akan berdampak pada penurunan 

biaya yang tidak produktif, seperti biaya penyimpanan persediaan atau piutang 

yang menumpuk, sehingga dapat meningkatkan laba bersih yang pada akhirnya 

tercermin dalam Net Profit Margin (NPM). Sebaliknya, apabila WCT rendah, 

hal tersebut menunjukkan adanya inefisiensi dalam pengelolaan modal kerja 

yang dapat menurunkan profitabilitas perusahaan. 

Di sisi lain, Net Sales atau penjualan bersih menjadi faktor utama yang 

menentukan tingkat keuntungan perusahaan. Peningkatan penjualan bersih 

memberikan peluang lebih besar bagi perusahaan untuk menutup biaya 

                                                      
 

 31 Difani et al. “Pengaruh Net Sales Dan Liability Terhadap Net Profit (Studi Kasus Pada 

Perseroan Terbatas Unilever Indonesia Terbuka). SENTRI: Jurnal Riset Ilmiah, 2(1), (Januari 2023), 

169–177. https://doi.org/10.55681/sentri.v2i1.446 

 32 Ibid.  
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operasional dan meningkatkan laba bersih. Apabila perusahaan mampu menjaga 

efisiensi biaya produksi dan distribusi, peningkatan penjualan akan berdampak 

langsung terhadap kenaikan Net Profit Margin. Namun, jika peningkatan 

penjualan tidak diikuti dengan pengendalian biaya, maka margin keuntungan 

justru bisa menurun. 

Dengan demikian, hubungan WCT dan Net Sales berperan penting dalam 

menentukan tingkat profitabilitas. Efisiensi penggunaan modal kerja akan 

mendukung peningkatan penjualan, sedangkan penjualan yang tinggi akan 

menghasilkan keuntungan lebih besar apabila dikelola secara efektif. Oleh 

karena itu, dapat diduga bahwa semakin tinggi Working Capital Turnover dan 

Net Sales yang dicapai perusahaan, maka semakin besar pula Net Profit Margin 

yang akan diperoleh. 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Dessy Diana 

Rahmawati33 dalam penelitiannya menunjukkan bahwa efisiensi modal kerja 

(WCTO) dan pengelolaan NWC yang baik akan mendukung peningkatan 

efisiensi operasional sehingga memperkuat margin keuntungan, sedangkan Net 

Sales yang tinggi menunjukkan kapasitas menghasilkan pendapatan yang lebih 

besar sehingga dapat meningkatkan NPM. 

4) Pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Firm Size 

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan 

seberapa besar laba bersih yang diperoleh perusahaan dari penjualannya. 

Semakin tinggi NPM, semakin efisien perusahaan dalam mengelola pendapatan 

dan biaya untuk menghasilkan laba. Sementara itu, Firm Size menggambarkan 

ukuran perusahaan yang umumnya diukur melalui total aset, total penjualan, atau 

kapitalisasi pasar. Perusahaan dengan ukuran besar biasanya memiliki sumber 

                                                      
 

33 Dessy Diana Rahmawati. “Pengaruh Net Working Capital (NWC) dan Net Sales terhadap 

Net Profit Margin (NPM) pada perusahaan yang terdaftar di Index Saham Syariah Indonesia (ISSI): 

Studi pada PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk Periode 2009-2018”. (Doctoral 

dissertation, UIN Sunan Gunung Djati Bandung, 2020). 
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daya yang lebih besar, skala ekonomi yang lebih luas, serta daya tawar yang 

lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil. 

Hubungan antara NPM dan Firm Size dapat dijelaskan melalui beberapa 

sudut pandang. Pertama, perusahaan dengan NPM tinggi cenderung memiliki 

kinerja keuangan yang baik, sehingga dapat memperbesar ukuran perusahaan 

melalui ekspansi, akumulasi aset, dan peningkatan penjualan. Dengan kata lain, 

profitabilitas yang kuat mendorong pertumbuhan perusahaan. Kedua, dari 

perspektif sebaliknya, perusahaan dengan ukuran besar (Firm Size) cenderung 

mampu mencapai efisiensi biaya melalui skala ekonomi, memiliki akses lebih 

mudah terhadap pendanaan eksternal, serta memiliki jaringan distribusi yang 

lebih luas. Faktor-faktor tersebut mendukung kemampuan perusahaan untuk 

menjaga atau meningkatkan margin laba bersihnya. 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Nadia Tresna 

Kurniani (2021)34 yang menunjukkan bahwa firm size mampu berperan sebagai 

variabel mediasi dalam hubungan antara profitabilitas dengan laba akuntansi. 

Artinya, ukuran perusahaan dapat memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap 

laba, di mana perusahaan yang lebih besar cenderung lebih stabil, memiliki akses 

pendanaan lebih luas, serta lebih efisien dalam mengelola sumber daya untuk 

menghasilkan keuntungan. 

5) Fi$rm Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mediasi$ 

 Working Capital Turnover (WCT) adalah rasio yang digunakan untuk 

menilai sejauh mana perusahaan mampu memanfaatkan modal kerja bersihnya, 

yaitu selisih antara aset lancar dan kewajiban lancar, dalam menghasilkan 

penjualan. Net Sales atau penjualan bersih merupakan total penjualan yang 

diperoleh perusahaan setelah dikurangi dengan retur penjualan, potongan harga, 

dan diskon. Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang menggambarkan 

                                                      
 

34 Nadia Tresna Kurniani, “The Effect of Liquidity Ratio, Activity Ratio, and Profitability 

Ratio on Accounting Profit with Firm Size as a Mediation,” Journal of Economics and Business 

Letters 1, no. 3 (2021): 18–26, https://doi.org/10.55942/jebl.v1i3.122 
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seberapa besar laba bersih yang dapat diperoleh perusahaan dari setiap rupiah 

penjualan bersih. Firm Size atau ukuran perusahaan adalah indikator besar 

kecilnya skala perusahaan yang biasanya diukur menggunakan total aset, total 

penjualan, atau kapitalisasi pasar. Secara teoritis, Working Capital Turnover 

(WCT) dan Net Sales dapat mempengaruhi Net Profit Margin (NPM). 

 Peran Firm Size sebagai variabel mediasi karena ukuran perusahaan dapat 

memperkuat atau memperlemah efektivitas pengelolaan modal kerja dan 

penjualan dalam menghasilkan laba bersih. Pada perusahaan besar, tingginya 

perputaran modal kerja cenderung lebih optimal karena dukungan aset, jaringan 

distribusi, dan akses pembiayaan yang luas, sehingga peningkatan penjualan 

lebih mudah dikonversi menjadi laba bersih. Sebaliknya, pada perusahaan kecil, 

keterbatasan sumber daya membuat pengaruh WCT dan Net Sales terhadap 

NPM menjadi kurang signifikan. Dengan demikian, firm size membantu 

menjelaskan bagaimana dan sejauh mana WCT dan Net Sales benar-benar 

memengaruhi profitabilitas, karena dampaknya bisa berbeda tergantung pada 

besar atau kecilnya perusahaan. 

 Hal ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Nadia Tresna 

Kurniani (2021)35 yang menunjukkan bahwa  firm size mampu berperan sebagai 

variabel mediasi dalam hubungan antara profitabilitas dengan laba akuntansi. 

Artinya, ukuran perusahaan dapat memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap 

laba, di mana perusahaan yang lebih besar cenderung lebih stabil, memiliki 

akses pendanaan lebih luas, serta lebih efisien dalam mengelola sumber daya 

untuk menghasilkan keuntungan. 

  Be$rdasarkan pada hasi$l anali$si$s yang te$lah di$ke$mukakan se$be$lumnya se$rta 

konse$p dan te$ori$, maka se$cara i$lustrati$f akan di$gambarkan dalam be$ntuk ske$ma alur 

be$rfi$ki$r be$dasarkan rumusan masalah yang te$lah di$buat se$be$lumnya. Be$ri$kut 

hubungan vari$abe$l Worki$ng Capi$tal Turnove$r dan Ne$t Sale$s se$bagai$ vari$be$l 
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i$nde$pe$nde$nt te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n se$bagai$ vari$abe$l de$pe$nde$n melalui Fi$rm 

Si$ze$ se$bagai$ vari$abe$l mediasi$. Dapat di$gambarkan ke$ dalam ke$rangka pe$mi$ki$ran 

se$bagai$ be$ri$kut: 

 

Sumber: Diolah oleh Peneliti 

Gambar 1. 2  

Kerangka Pemikiran 

 

Ke$te$rangan:  

 = Pengaruh varibel independen terhadap variabel dependen dan 

variabel mediasi secara parsial. 

 = Pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 

melalui variabel mediasi secara simultan. 

Melalui kerangka penelitian ini, bertujuan untuk menganalisis pengaruh 

langsung dan tidak langsung dari Working Capital Turnover (WCT) dan Net Sales 

terhadap Net Profit Margin (NPM) melalui Firm Size sebagai variabel mediasi. 

Selain Working Capital Turnover (WCT) dan Net Sales, ada pula faktor lain yang 

dapat mempengaruhi tinggi rendahnya Net Profit Margin (NPM) suatu perusahaan. 

Faktor-faktor tersebut antara lain adalah Net Working Capital (NWC), Debt to 

Equity Ratio (DER), Current Ratio, Total Asset Turnover (TATO), dan lain 



36 
 

 
 

sebagainya. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih 

komprehensif mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi Net Profit Margin 

(NPM)) pada perusahaan sub sektor otomotif yang terdaftar di Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI), yang dapat menjadi pertimbangan bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasi pada saham-saham syariah.  

G. Hipotesis  

Hi$pote$si$s me$rupakan dugaan se$me$ntara te$rhadap masalah pe$ne$li$ti$an de$ngan 

ke$be$narannya harus di$uji$ se$cara e$mpi$ri$s. Hi$pote$si$s dalam pe$ne$li$ti$an i$ni$ adalah 

1. Hubungan Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) de$ngan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

H0 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) ti$dak be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

H1 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCT) be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n (NPM) 

2. Hubungan Ne$t Sale$s de$ngan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

H0 : Ne$t Sale$s ti$dak be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

H2 : Ne$t Sale$s be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

3. Hubungan Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s de$ngan Ne$t Profi$t 

Margi$n (NPM) 

H0 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s ti$dak be$rpe$ngaruh 

si$gni$fi$kan te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

H3 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s be$rpe$ngaruh si$gni$fi$kan 

te$rhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) 

4. Hubungan Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) dengan Firm Size 

H0 : Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) tidak berpengaruh terhadap Firm Size 

H4 : Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) berpengaruh terhadap Firm Size 

5. Hubungan Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s terhadap Ne$t 

Profi$t Margi$n (NPM) melaui Firm Size sebagai variabel mediasi 

H0 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s tidak berpengaruh 

terhadap Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) melaui Firm Size sebagai variabel 

mediasi. 
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H5 : Worki$ng Capi$tal Turnove$r (WCTO) dan Ne$t Sale$s berpengaruh terhadap 

Ne$t Profi$t Margi$n (NPM) melaui Firm Size sebagai variabel mediasi. 

 


